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Riskin tunnistamisella ja riskin hallitsemisella on suuri vaikutus kiinteistösijoittajan toimin-
taan ja sitä kautta saatavaan tuottoon. Mikäli sijoittaja ei tunnista tai hallitse toimintaansa 
liittyviä riskejä, voivat taloudelliset menetykset olla merkittäviä. Opinnäytetyössä perehdy-
tään kiinteistösijoittamiseen liittyviin riskeihin ja niiden hallitsemiseen, kun sijoitusstrate-
giana on osta, remontoi ja myy sekä rakenna ja myy.  
 
Työn tavoitteena oli selvittää, miten näillä strategioilla toimivat kiinteistö- ja asuntosijoittajat 
tunnistavat ja hallitsevat riskejä, millaisia riskejä on toteutunut sekä millaisia vaikutuksia 
sillä on ollut saatuun tuottoon. Työllä ei ollut erillistä toimeksiantajaa, vaan tutkimus on 
tehty opinnäytetyön tekijän oman kiinteistösijoittamisen tueksi. 
 
Työn teoriaosuudessa käsitellään sijoittamisen perusperiaatteita, kiinteistösijoittamista, 
kiinteistösijoittamisen riskejä ja niiden hallintaa. Tietoperustan aineistona on käytetty aihee-
seen liittyvää kirjallisuutta sekä erilaisia internetlähteitä. Teoriaosuutta seuraa tutkimus-
osuus, jossa avataan käytettyä tutkimusmenetelmää, esitellään tulokset ja pohditaan tutki-
muksen luotettavuutta.  
 
Opinnäytetyössä käytettiin kvalitatiivista eli laadullista tutkimusmenetelmää.  
Tutkimus toteutettiin haastattelemalla kolmea kiinteistösijoittajaa ja kolmea asuntosijoitta-
jaa, joille oli yhtenäistä heidän sijoitusstrategiansa: tavoitteena on myydä rakennettu pien-
talouudiskohde tai remontoitu vanhempi kerrostaloasunto. Haastattelut toteutettiin syys-
lokakuun 2019 aikana.   
 
Tutkimuksen perusteella lähes kaikki sijoittajat tunnistivat heidän toimintaansa sisältyviä 
riskejä ja kokivat hallitsevansa niitä parhaaksi katsomallaan tavalla. Tunnistetut riskit olivat 
kaikilla hyvin lineaariset, pieniä poikkeuksia lukuun ottamatta. Merkittävimmät riskit koettiin 
liittyvän asunnon sijaintiin, asunnon liikkuvuuteen ja rakentamisessa/remontissa ilmaantu-
viin riskeihin, tarkemmin ottaen työn laatuun. Sijoittajien riskien hallinta perustui enemmän 
sijoittajien omiin kokemuksiin, kuin teoreettiseen tietoon. 
 
Merkittäviä muutoksia riskien suhteen ei ennakoitu lähitulevaisuudessa, mikä vaikuttaisi 
negatiivisesti tuottoihin. Sijoittajat suhtautuivat kiinteistö- ja asuntosijoittamisen tulevaisuu-
dennäkymiin hyvinkin optimistisesti. 
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1 Johdanto 
Kiinteistöalaa voidaan pitää kansantalouden moottorina. Se vaikuttaa merkittävästi Suo-
men työllisyyteen, investointeihin ja kansantalouden arvonlisäykseen. Ala mahdollistaa 
merkittävimpänä veronmaksajana koko Suomen hyvinvoinnin ylläpitämisen. Kiinteistöala 
on osa laajempaa kiinteistö- ja rakentamisklusteria, jonka tuottaman ja ylläpitämän raken-
netun ympäristön osuus Suomen kansallisvarallisuudesta on yli 80 prosenttia. Toimiala 
työllistää tuotannon kerrannaisvaikutukset huomioiden noin joka viidennen suomalaisen. 
(Kiinteistötyönantajat, 2019.) Viimeisen neljän vuoden aikana Suomen talouskasvun vetu-
rina on toiminut rakentaminen. Niin pientaloja kuin kerrostaloasuntoja on rakennettu vuo-
den 2018 aikana enemmän kuin aiemmin - vastaavia lukuja on nähty edellisen kerran 90-
luvulla. Kasvusta ollaan kuitenkin siirtymässä ensimmäisenä isona toimialana laskusuh-
danteeseen, eikä rakentaminen yllä enää huippulukemiin. (Rakennusteollisuus 2019, 1.) 
 
Samoina vuosina on asuntosijoittamisessa ollut havaittavissa nouseva trendi ja asunto-
markkinoilla toimijat ovat kasvattaneet asuntosijoituksiaan laajalla rintamalla. Voidaan pu-
hua jopa asuntobuumista. Suosion taustalla ovat jatkunut matala korkotaso, vaihtoehtois-
ten sijoitusten matalat tuotot ja vuokra-asuntojen kova kysyntä. Yhä enemmän asuntosi-
joittajaksi on ryhtynyt yksityishenkilöitä. Jopa kaksi kolmasosaa vapaarahoitteisista 
vuokra-asunnoista ovat yksityishenkilöiden omistuksissa. Vuonna 2016 vuokratuloja saa-
vien määrä oli noin 318.000 ja tuloja oli noin 53.000 euroa vuodessa saajaa kohden. Suo-
messa on 2,6 miljoonaa käytössä olevaa asuntoa, joista 67 prosenttia on omistusasuntoja 
(Pellervon taloustutkimus, 2018; RAKLI 2014.)  
 
Asuntosijoittamista ei nähdä enää pelkästään varakkaiden henkilöiden bisneksenä ja yhä 
nuoremmat ihmiset ovat kiinnostuneet asuntosijoittamisesta. Danske Bankin (2017) teet-
tämän tutkimuksen mukaan n. 70% alle 30-vuotiaista on harkinnut sijoitusasunnon ostoa 
ja kaikista suomalaisista sitä on harkinnut 45%, siis lähes puolet.  Yhä suosituin tapa si-
joittaa asuntoihin on ”osta ja pidä”- strategia, jolloin ostettu asunto laitetaan vuokralle. 
Tässä opinnäytetyössä keskitytään tarkastelemaan kiinteistö- ja asuntosijoittamista ”osta 
ja myy”-, eli niin sanotun asuntojen flippaamisen kannalta sekä myös ”rakenna ja myy”- 
strategian kautta. 
 
Opinnäytetyön aihe valikoitui omien kiinnostuskohteiden pohjalta, eikä opinnäytetyöllä ole 
erillistä toimeksiantajaa. Asuntosijoittamisesta on tehty aikaisemmin lukuisia opinnäyte-
töitä, joten päädyin tarkastelemaan aihetta uudesta näkökulmasta. Aiheeseen on päädytty 
oman henkilökohtaisen mielenkiinnon sekä kokemuksen kautta, joka perustuu pientalojen 
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rakennuttamiseen sijoitusmielessä em. rakenna ja myy -periaatteella. Tässä opinnäyte-
työssä tarkastellaan tarkemmin pientalonrakentamisen ja kerrostalo asuntojen remontoi-
misen taloudellisia riskejä ja niiden hallintaa kiinteistösijoittajan näkökulmasta. Työssä ver-
rataan myös asunto- ja kiinteistösijoittamisen riskejä ja miten kaikki nämä korreloivat tuot-
tojen kanssa. 
 
Opinnäytetyössä määritetään keskeisimmät erot eri kiinteistösijoitusmuodoille, kun verra-
taan kiinteistö-, asunto-, ja kiinteistörahastosijoittamista. Tarkemmin haluan syventyä ta-
loudellisiin riskeihin ja niiden hallintaan sekä tarkastella asunnon flippaamisen ja uudistuo-
tannon rakentamisen tuottoeroja suhteutettuna riskiin. Opinnäytetyö toteutettiin kvalitatiivi-
sena eli laadullisena tutkimuksena. Tutkimusta varten haastateltiin kolmea kiinteistösijoit-
tajaa, jotka rakentavat taloja myyntiä varten ja kolmea asuntosijoittajaa, jotka remontoivat 
vanhoja kerrostalokohteita. Tutkimuksella haluttiin selvittää, miten hyvin riskit ja niiden hal-
litseminen ovat kiinteistö- ja asuntosijoittajilla tiedossa ja miten riskienhallinta käytännössä 
toteutuu. Samalla selvitettiin, minkälaisia tuotto- ja riskieroja on asunto- ja kiinteistösijoitta-
misella, jotta pystyy helpommin vertailemaan, kumpi vaihtoehto voisi olla kirjoittajan kan-
nalta kannattavampaa jatkossa tehdä.  
 
1.1 Tutkimustavoitteet ja rajaus 
Tämän opinnäytetyön tavoitteena on selvittää, millaisia taloudellisia riskejä kiinteistö- ja 
asuntosijoittamiseen sisältyy, kun päätetään joko rakentaa tai remontoida kohteita suo-
raan myyntiä varten. Tutkimuksessa selvitetään, minkälaisia riskejä sijoittajat käytännössä 
tunnistavat, miten he varautuvat niihin sekä kuullaan heidän näkemystään riskien korre-
loinnista tuottojen kanssa.  
 
Kiinteistö- ja asuntosijoittajille järjestettävä haastattelu tutkii yksilön asenteita, tunteita, ko-
kemuksia sekä sitä kuinka he kokevat sijoitustoimintaansa liittyvät riskit ja niiden hallin-
nan. Opinnäytetyöni empiirinen osuus koostuu siis haastattelututkimuksesta kiinteistö- ja 
asuntosijoittajille.  Opinnäytetyössä käsitellään kiinteistösijoittamista, siihen liittyviä talou-
dellisia riskejä ja niiden hallintakeinoja. Sijoitusmuodoista rajataan mukaan otettavaksi 
vain periaatteella ”rakenna ja myy” tai ”remontoi ja myy” toimivat sijoittajat. Lisäksi aihe ra-
jataan koskemaan vain yksityishenkilöitä, jotka tekevät tai ovat tehneet sijoitusmielessä 
uuden pientalon rakentamista tai vanhojen kerrostaloasuntojen remontoimista Suur-Hel-
singin alueella. 
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Päätutkimusongelma on, osaavatko sijoitusmielessä yksittäiset pientalorakentajat ja 
vanhojen kerrostaloremontoijat varautua rakentamiseen/remontoimiseen liittyviin taloudel-
lisiin riskeihin. 
 
Alaongelmina ovat 
1.  tietävätkö kiinteistösijoittajat mitä kaikkia yllättäviä ja todennäköisiä taloudellisia riskejä 
rakentamisessa ja remontoimisessa on, 
2.   suojautuivatko kiinteistösijoittajat tunnistetuilta riskeiltä, 
3.   toteutuivatko riskit ja 
4.   miten otettu riski korreloi tuoton kanssa 
 
Tästä tutkimuksesta on hyötyä tekijälle itselleen, joka miettii kiinteistösijoittamista ammatti-
maisesta näkökulmasta ja puntaroidessa kiinteistö- ja asuntosijoittamisen kannattavuutta 
riskit huomioiden. Kannattaako jatkaa omakotitalojen rakennuttamista tuoton ja riskin kan-
nalta, vai olisiko turvallisempaa tai tuottoisampaa remontoida vanhoja kerrostalohuoneis-
toja myyntiä varten? Työstä on hyötyä myös kaikille niille, jotka ovat kiinteistösijoittami-
sesta ylipäätään kiinnostuneita ja pohtivat eri sijoitustapojen välillä. 
 
1.2 Työn viitekehys  
Johdannon jälkeen luvuissa 2-4 rakennetaan opinnäytetyön teoreettinen viitekehys, joka 
muodostuu sijoittamisen perusperiaatteista, kiinteistösijoittamisesta, riskeistä ja riskienhal-
linnasta. Nämä pääaiheet ovat avattu omina lukuinaan. Työ on rajattu tutkimaan henki-
löitä, jotka rakentavat pientaloja ja remontoivat kerrostaloasuntoja Uudenmaan ja Itä-Uu-
denmaan alueella ja joilla on kokemusta alalta vähintään parin vuoden ajalta.  
 
Työssä käsitellään ensin sijoittamista yleisesti: minkälaisia sijoitusvaihtoehtoja on ole-
massa ja miten tuottoriski -suhde muodostuu verrattuna kiinteistösijoittamiseen. Sen jäl-
keen käsitellään kiinteistösijoittamista ja siihen liittyviä riskejä. Työssä tarkastellaan talou-
dellisia riskejä, joita ovat rakentamiseen ja remontoimiseen liittyvät riskit, henkilö-, hinta- ja 
korkoriskit sekä poliittiset riskit ja luonnonilmiöt. Viimeiseksi viitekehys muodostuu riskien-
hallinnasta, jossa käydään läpi yleisesti, mitä riskienhallinta on, mitkä sen keinot ja mene-
telmät ovat ja miten näillä voidaan hallita yllä mainittuja riskejä. 
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Kuva 1. Opinnäytetyön viitekehys kuvana. 
 
Empiirinen osa alkaa viidennestä luvusta, jossa käydään tarkemmin läpi tutkimusmenetel-
mät, tutkimuksen eri vaiheet ja analysointitavat. Kuudennessa luvussa käydään läpi tutki-
mustulokset, ja viimeiseen lukuun on sisällytetty johtopäätökset, tutkimuksen luotettavuu-
den ja pätevyyden analyysit sekä oman oppimisen arviointi.  
 
  
  
5 
 
 
2 Sijoittamisen perusperiaatteet 
Sijoittamisen perimmäisenä ideana on lisätulojen tai tuoton hankkiminen sitouttamalla 
pääomia. Sijoittaminen koetaan yhä arkipäiväisemmäksi toiminnaksi, eikä se vaadi kum-
moisempaa talousgurun taustaa pärjätäkseen. Danske Bankin (2019) teettämän tutkimuk-
sen mukaan kuitenkin vain 36 prosenttia suomalaisista sijoittaa ylijääneitä varojaan. Suo-
malaisten iästä tai koulutustaustasta riippumatta tärkeimmäksi syyksi sijoittaa koetaan ta-
loudellisen puskurin luominen. (Danske Bank, 2019c.)  
 
Perinteisen pankkitalletuksen rinnalle on tullut lukuisia eri sijoitusmuotoja, kuten sijoitusra-
hastot, sijoitussidonnaiset vakuutukset, joukkolainat sekä suorat osakesijoitukset. Aika-
naan pankkitalletukset olivat verovapaita ja niissä oli rajaton takaisinnostomahdollisuus. 
Nämä edut ovat sittemmin poistuneet, mikä on osaltaan nostanut kiinnostusta muita sijoi-
tusinstrumentteja kohtaan. (Kallunki, Martikainen & Niemelä 2011, 15-16.)  
 
 
Kuvio 1. Suomalaisten kotitalouksien varallisuuden jakauma vuonna 2016 (LähiTapiola 
2018; Tilastokeskus 2018) 
 
Oma asunto 50,4 %
Vapaa-ajan asunnot 6,3 
%
Muut asunnot 9,5 %
Kulkuvälineet 3,8 %
Metsät ja peltomaat
4,3 %
Yritysvarallisuus 0,4 %
Talletukset 8,5 %
Pörssiosakkeet ja 
sijoitusrahastot 7,8 %
Muut osakkeet 5,2 %
Yksilölliset eläkevakuutukset
1,4 %
Säästö- ja sijoitusvakuutukset 1,9 
%
Muut rahoitusvarat 0,5 
%
VARALLISUUSLAJIEN OSUUDET KOKONAISVAROISTA, %
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Suurin osa suomalaisten varallisuudesta - jopa puolet omaisuudesta - on omassa kodissa 
kiinni, kuten kuviosta (1) voidaan nähdä (LähiTapiola, 2018). Tilastokeskuksen mukaan 67 
prosenttia asunnoista on omistusasuntoja. Kiinteistöjen arvo ja merkitys on Suomessa 
kansantaloudellisesti merkittävä. Suomen rakennuskannan kokonaisarvo on noin 480 mil-
jardia euroa, sisältäen tontit. Kiinteistöjen työllistämisvaikutus on suoraan 300 000 henki-
löä ja välillisesti useita satoja tuhansia henkilöitä. (RAKLI, 2014.) 
 
 
Kuvio 2. Suomalaisten kotitalouksien rahoitusvarat 2010-2019 (Pörssisäätiö, 2019) 
 
Vuoden 2018 lopussa suomalaisten varat olivat jakautuneet talletuksiin, osakkeisiin ja ra-
hastoihin; 305,7 miljardin euron edestä kuten kuviosta (2) voidaan nähdä. Finanssialan 
keskusliiton teettämän tutkimuksen mukaan suomalaiset arvostavat sijoittamisessa turval-
lisuutta, riskittömyyttä sekä vaivattomuutta. Sijoittamisen perimmäisen tarkoitus, eli tuoton 
saaminen, on vasta viidennellä sijalla tärkeysjärjestyksessä. (Tilastokeskus 2018; Sijoitus-
tieto 2014.)  Seuraavassa alaluvussa tarkastellaan sijoitusprosessia sekä eri sijoitusvaih-
toehtoja ja pohditaan niiden hyviä sekä mahdollisia huonoja puolia.  
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2.1 Sijoitusprosessi 
Sijoittamiseen ei kannata ryhtyä sokkona, jos haluaa välttää turhia riskejä. Sijoittaminen 
on omanlaisensa prosessi, jonka lopputulos kertoo, mihin ja miten toimija lopulta päätyy 
sijoittamaan. Puttosen (2009, 19) mukaan rikastumme harvemmin vahingossa, vaan tie 
vaurastumiseen vaatii aina jonkinnäköistä suunnitelmaa, jossa päätetään sijoituksen aika, 
tavoitteet sekä riskinsietokyky. Näiden pohjalta voidaan tarkastella sopivinta sijoitustuo-
tetta ja määritellä, millä perustein lopulta ostetaan ja myydään. (Pörssisäätiö, 2017.)  
 
 
Kuva 2. Sijoittamisen prosessi (Kallunki, Martikainen & Niemelä, 2011, 40) 
 
Sijoittaminen on monivaiheinen prosessi ja riskinsietokyvyn tunnistaminen on vaiheista 
merkittävin. Sijoittajan kyky suhtautua mahdollisen tappion toteutumiseen ohjaa, millai-
seen sijoitukseen ylipäätään päädytään, kuten kuvasta (2) voidaan nähdä. Riskinsietokyky 
vaihtelee sijoittajasta riippuen: toiset kestävät suuriakin negatiivisia arvon heilahduksia 
nukkuen yönsä hyvin, toiset huolestuvat jo moisen mahdollisuuden ajatuksesta. Jokaisen 
riskinsietokyky voidaan luokitella henkilökohtaiseksi, ilman oikeaa tai väärää tapaa toimia 
(taulukko 1). Kuitenkin hyvänä ohjeena voidaan pitää, ettei suurempia riskejä sijoittami-
sessa pidä ottaa, kuin oma riskinsietokyky antaa myöten. (Kallunki ym. 2011, 23-24.)  
 
 
 
 
 
Sijoittamisen lähtökohdat
Riskinsietokyvyn tunnistaminen  
Sijoitusten jakaminen sijoituskohteeseen
Allokaatiopäätös: käteinen, kiinteistöt, joukkolainat, osakkeet
Yksittäisen arvopaperin valinta
Suora tai välillinen sijoitus
Osakkeiden, joukkolainojen tai kiinteistöjen valinta
Toteutus
Välittäjän valinta
Kaupankäynnin tiheys ja koko
Sijoituksen menestymisen arviointi
Sijoituksen riski ja tuotto
Menestyminen suhteessa markkinoihin
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Taulukko 1. Eri riskinsietokyvyt mukaillen (Kallunki ym. 2011, 33) 
Henkilö Riskinsietokyky   
Maija Maltillinen Tavoittelee parempaa tuottoa pienellä riskillä. Kestää pientä arvon-
muutosta. 
Timo Tuotto Valmis ottamaan riskiä pääoman kohtalaisesta pienentymisestä 
saadakseen parempaa tuottoa. 
Raija Rohkea Tavoittelee hyvää tuottoa suurella riskillä, ei pelkää menettää mer-
kittäviä pääomia. 
 
Riskinsietokyvyn lisäksi sijoituksen tekemistä määrittelee sijoittajan elämäntilanne, ennen 
kuin voidaan päättää mihin sijoitukset olisi hyvä jakaa. Elämäntilanne määrittelee esimer-
kiksi sen, miten pitkäksi aikaa hän on valmis sijoituksen tekemään: 70-vuotiaalla ei ole 
yhtä pitkää sijoitusaikaa, kuin esim. 30-vuotiaalla. (Puttonen 2009, 59-60).  Liian lyhyt aika 
ei sovi kaikille sijoituskohteille, joten käytössä oleva aika määrittelee myös pitkälle, mihin 
omaisuuslajiin on soveliainta sijoittaa välttääkseen suuremmat tappiot. Mitä pidempi sijoi-
tusaika, sitä pienemmäksi yleensä muuttuvat tappion riskit. (Kallunki ym. 2011, 41-43.)  
 
Kun sijoitushorisontti on selvillä, voidaan päättää miten allokoida sijoitukset, eli jakaa eri 
sijoitusinstrumenttien välillä. Varojen allokointi on Puttosen (2009, 59) mukaan sijoittajan 
tärkein päätös, sillä allokaatio tutkitusti johdattelee sijoituksen tuottoa enemmän kuin mi-
kään muu asia. Seuraavissa alaluvuissa tarkastellaan tarkemmin, millaisia eri allokaatio-
vaihtoehtoja sijoittamiselle on ja miten tehdyn sijoituksen menestymistä voidaan arvioida.  
 
2.2 Eri sijoitusvaihtoehdot 
Kallunki ym. (2011, 95) mukaan nykyään sijoittajalle on olemassa runsaasti eri sijoitus-
vaihtoehtoja, jotka poikkeavat toisistaan niin ominaisuuksien ja kulujen kuin ennen kaik-
kea riskin ja tuotto-odotuksen mukaan. Sijoitukset voidaan jakaa karkeasti kiinteän varalli-
suuden lisäksi osakkeisiin ja joukkolainoihin. Sijoitusmuoto voi olla suora osake, joukko-
laina tai rahaston kautta tehty sijoitus. (Pörssisäätiö, 2019; Kallunki ym. 2011, 247.) 
 
Osakkeet 
Osakkeisiin voidaan sijoittaa ostamalla pörssistä suoria osakkeita, eli osuuksia yhtiöistä. 
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Riskillisyys muodostuu valittujen yhtiöiden osakkeista ja niiden suhteesta toisiinsa. Osak-
keiden arvot ovat nousseet viimeisten vuosikymmenien aikana eniten, verrattuna muihin 
sijoituslajeihin. Sijoittamalla osakkeisiin voi siis päästä kiinni korkeisiin tuottoihin, mutta sa-
malla on altis isolle tappiolle lyhyelläkin aikavälillä. Pahimmassa tapauksessa koko pää-
oma voidaan hävitä. Osakesijoittamisen hyöty on vapaus valita itse yhtiöt, joihin haluaa 
sijoittaa. Kaupankäynti on suhteellisen likvidiä, eli osakkeet ovat helppo muuttaa tarpeen 
mukaan rahaksi. Kulurakennetta voidaan pitää myös selkeänä; kuluja syntyy usein os-
tosta, myynnistä ja osakkeiden säilytyksestä. (Heikkilä, 2017.)  
 
Sijoitetun pääoman menettämisen riskin lisäksi huonoihin puoliin vodiaan lisätä myös 
osakkeiden seuraamisen ja vertailun työläys. Sijoittajalla on nykyään helposti saatavilla 
paljon informaatiota, jonka keskellä sijoittajan tulee itse tehdä päätös siitä, onko sijoitus 
kannattava vai ei. Osakesalkkua olisi hyvä myös hajauttaa useampaan yhtiöön, toimialoit-
tain sekä maantieteellisesti pienentääkseen tappioriskiä. Liiallinen hajautus tutkitusti myös 
vähentää tuottoja. Lisäksi pienemmissä osakekaupoissa voi kaupankäyntikustannukset 
nousta korkeiksi. (Heikkilä, 2017.)  
 
Joukkolainat 
Joukkovelkakirjalainoissa sijoittaja lainaa rahansa yhtiölle, valtiolle tai muulle taholle, jota 
kutsutaan joukkovelkakirjan liikkeellelaskijaksi. Vähimmäissijoitus vaihtelee 1000 ja 
50 000 euron välillä. Yhtiö tai valtio, jolle sijoittaja lainaa rahansa, saa korvaukseksi jouk-
kolainalle ennalta määrättyä korkoa, joka maksetaan liikkeelle laskusta erääntymiseen 
saakka. Kyseinen sijoitusmuoto maksaa tasaista ja ennustettavissa olevaa tuottoa, joka 
voi olla kiinteä tai vaihtuvakorkoinen.  (Danske Bank, 2012.)  
 
Kuvio 3. Korkosijoitusten tuotto-odotus ja riski. (Danske Bank, 2012). 
 
Joukkolainojen laina-ajat vaihtelevat muutamasta vuodesta kymmeniin vuosiin. Velan 
erääntyessä sijoittajalle palautetaan sijoitettu pääoma. Kauppaa voidaan käydä kesken 
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laina-ajan, mutta usein ne pidetään eräpäivään asti. Sijoitusmuotona joukkolainoja pide-
tään vakaampana osakemarkkinoihin verrattuna. Joukkolainoja on kuitenkin paljon erilai-
sia, riskittömästä korkeariskiseen. Valtioiden lainoja pidetään turvallisina kohteina, kun 
taas yksittäisen yrityksen laina voi olla riskipitoisempi, yrityksen ollessa konkurssialtis. 
Saatava tuotto muodostuu näiden pohjalta, kuten kuviosta (3) voidaan nähdä. Hyvän luot-
toluokituksen yritys on turvallisempi sijoitus, mutta saattaa maksaa pienempää korkoa, 
kun taas riskillisempi yhtiö maksaa korkeampaa korkoa kompensaationa korkeammasta 
riskistä. (Danske Bank 2012, 4-6; Sijoitustieto 2015.) 
 
Rahastot 
Aloittelevalle sijoittajalle voi rahastosijoittaminen olla suositellumpi tapa aloittaa. Tämä 
vaatii vähemmän aikaa ja vaivaa, sillä rahastossa salkunhoitaja hoitaa sijoitusvalinnat ja 
hajautuksen sijoittajan puolesta. Rahastot mahdollistavat sijoittamisen myös muihin omai-
suuslajeihin kuin osakkeisiin, kuten korkosijoituksiin. Erilliset korkorahastot voivat sijoittaa 
esimerkiksi valtio- tai yrityslainoihin. Myös osakkeiden ja korkojen välillä löytyy niin kutsut-
tuja yhdistelmärahastoja, joka hajauttaa varansa molempiin omaisuuslajeihin. Rahastojen 
avulla päästään helposti, verotehokkaasti sekä kulutehokkaasti monille eri markkinoille, 
minne yksittäisellä sijoittajalla olisi haastavampaa ja kalliimpaa päästä. Rahastot ovat 
myös likvidejä. Rahastojen huonoihin puoliin voidaan lukea mm. aktiivisesti hoidettujen ra-
hastojen kalliit kulut ja sijoittajan vaikuttamattomuus rahaston sisältöön. (Heikkilä, 2017; 
Sijoitusrahastot, 2019.) 
 
Kuvio 4. Eri omaisuuslajien arvonmuutokset 1998-2018 aikavälillä (KTI, 2019) 
 
Yhteenvetona voidaan kuviosta (4) voidaan nähdä eri omaisuuslajien arvonmuutoksia 20 
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vuoden aikajanalla. Pitkällä aikajänteellä osakesijoitukset ovat tuottaneet muita omaisuus-
lajeja paremmin. Osakkeisiin liittyy kuitenkin voimakas heilunta ja liikehdinnät voivat olla 
rajuja lyhyellä aikavälillä. Korkosijoitukset tuottavat tasaisempaa tuottoa, mutta historialli-
sesti tuotto on jäänyt vaatimattomaksi osakesijoituksiin nähden. Verratessa kiinteistöihin, 
voidaan kuviosta nähdä kiinteistöjen tuottaneen myös tasaista tuottoa - välillä heikommin 
kuin osakkeet mutta pitkällä tähtäimellä myös paremmin kuin korkosijoitukset. (Pörssisää-
tiö, 2019.) 
 
2.3 Tuotto ja riski -suhde 
Sijoituksen tuotto muodostuu yleensä sijoituskohteen arvonnoususta sekä mahdollisista 
tulevista maksuista, johon sijoittaja on oikeutettu omistuksensa kautta. Asuntojen tuotot 
muodostuvat arvonnoususta ja vuokratuotoista, osakkeiden tuotot vastaavasti osakkeen 
arvonnoususta ja saadusta osingosta. Sijoituskohteiden tuotot voivat poiketa merkittävästi 
toisistaan. (Kallunki ym. 2011, 24-26.) 
 
Lähtökohtaisesti kaikki sijoitusinstrumentit sisältävät jonkin tason riskiä, myös asunnot. 
Talousteorian mukaan tuoton ja riskin sanotaan kulkevan käsi kädessä – korkea tuotto-
odotus sisältää suurta riskiä, sama toisinpäin. Sijoittamisessa yhtenä kulmakivenä sijoituk-
sen riskinhallinnassa pidetään omaisuuslajien hajauttamista: ei kaikkia munia samaan ko-
riin. Tavanomaisiin omaisuuslajeihin kuuluvat kiinteistön lisäksi korot ja osakkeet. Näiden 
lisäksi voidaan mukaan laskea myös erilaiset sijoitukset, kuten metsät ja jalometallit sekä 
paljon puhutut ja kyseenalaistetut kryptovaluutat. Monesti asunto saattaa jäädä ainoaksi 
omaisuuslajiksi, jolloin yksittäinen riskikeskittymä on merkittävä, vaikkei kiinteistö olisikaan 
yhtä riskillinen sijoituskohde kuin esimerkiksi osakesijoitukset (vrt. kuvio 5). (Haavisto 
2015; Osakeliitto, 2019.)  
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Kuvio 5. Eri omaisuuslajien tuotto- ja riskikaavio (Pulkka, 12.8.2019). 
 
Riskikeskittymiä voidaan pienentää siis hajauttamalla sijoitukset. Hajauttamisella eli diver-
sifioinnilla tarkoitetaan sitä, että yhden sijoituskohteen sijaista sijoitetaan useisiin erilaisiin 
sijoituskohteisiin. Sijoitus voidaan hajauttaa eri omaisuuslajien välille, sekä myös yksittäi-
sen omaisuuslajin sisällä voidaan hajauttaa vielä lisää. Osakkeet voidaan hajauttaa eri 
maiden ja toimialojen välillä. Korkosijoitukset puolestaan voidaan hajauttaa lyhyen ja pit-
kän koron välillä. Pitkän koron sijoitukset on mahdollista jakaa lisäksi valtiolainoihin ja yri-
tyslainoihin. Hajauttamisen tarkoituksena on tasapainottaa arvonmuutoksia: kun yksi sijoi-
tus laskee, voi toisen sijoituskohteen hinta nousta. (Puttonen 2009, 21-22.)  
 
Sijoituksen menestymistä voidaan arvioida, kun tarkastellaan tuottoa suhteessa riskiin ja 
miten se on menestynyt suhteessa kohdemarkkinaansa.  Yksinkertaisimmillaan onnistu-
nutta sijoitusta voidaan tulkita saadun tuoton valossa: onnistunut sijoitus on tuottanut posi-
tiivista arvoa sijoitukselle ja huonolla sijoituksella on saatu aikaan negatiivista arvoa.  Kun 
tuottovertailuun lisätään mukaan riskin näkökulma, saadaan syvällisempi kuva sijoituksen 
onnistumisesta. (Kallunki ym. 2011, 264, 274-275) 
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3 Kiinteistöt sijoituskohteena  
Kiinteistö samaistetaan usein pelkkään rakennukseen. Kiinteistöllä tarkoitetaan kuitenkin 
kiinteistörekisteriin kiinteistöksi merkittyä maa- tai vesialueen omistuksen yksikköä. Kiin-
teistöön kuuluvat sillä sijaitsevat kiinteistön omistajan omistamat rakennukset ja kiinteät 
laitteet (Leväinen, 2013, 11.) Kiinteistö koostuu siis kahdesta osasta: rakennuksista, joi-
den reaaliarvo laskee ajan ja kulumisen myötä sekä tontista, jonka arvo katsotaan nouse-
van pitkässä juoksussa. Tämä selittyy rakentamattomien tonttimaiden vähenemisellä. Ra-
kennuksen nimellishinta voi lyhyessä saatossa hieman nousta, johtuen nousseista raken-
nuskustannuksista, mutta pidemmällä aikavälillä rakennuksen reaaliarvon katsotaan las-
kevan. Arvoon vaikuttaa alenevasti asunnon peruskorjauksien ja kunnostuksen tarpeet. 
Pitkällä tähtäimellä katsottuna kiinteistön arvonnousu pohjautuu siis tontin arvonnousuun 
ja kysyntään. (Hugin & Munin 2012, 4.) 
 
Kiinteistösijoittaminen on yksi omaisuuslaji sijoitusmarkkinoilla osake-, korko- ja muiden 
sijoitusinstrumenttien rinnalla. Perinteisin tapa sijoittaa kiinteistöihin on tehdä se suoraan 
ostamalla ja omistamalla kiinteistöjä tai asunto-osakkeita. Näiden lisäksi on mahdollista 
sijoittaa kiinteistöihin epäsuorasti, esimerkiksi kiinteistörahastojen tai yhtiöiden avulla. 
Kiinteistösijoittamisen tarkoituksena on saada positiivista kassavirtaa sekä arvonnousua 
sijoitetulle pääomalle, näistä siis muodostuvat kiinteistösijoituksen kokonaistuotot. (RAKLI, 
2019; Kiiras & Tammilehto 2014, 35.)  
 
Suomalaisten keskuudessa kiinteistöt ovat yksi yleisin tapa vaurastua. Statin (2018) 
vuonna 2016 teettämän varallisuustutkimuksen mukaan 66,3 prosenttia kotitalouksista 
omistaa oman omistusasunnon. Kiinnostus asuntosijoittamiseen nähdään kasvavana tren-
dinä, ja yhä nuoremmat sukupolvet ovat kiinnostuneet asuntosijoittamisesta. Asuntosijoit-
taminen mielletään matalariskisenä sijoituskohteena, sillä asuntojen arvot ovat olleet sta-
biilimmat verrattuna esimerkiksi osakemarkkinoihin. (Danske Bank, 2017.) Perinteisin tapa 
sijoittaa kiinteistöihin on ollut kiinteistön ostaminen ja sen vuokraaminen eteenpäin, jolloin 
tuotto on muodostunut pääsääntöisesti kassavirroista. Lauri Pulkan (12.8.2019) mukaan 
nykypäivän kiinteistösijoittajille on arvonnousun merkitys korostunut tärkeämmäksi kuin 
kassavirta. Omistussuhde on nykyään lyhyempi kuin ennen, nojautuen siihen, että tuotto 
tulee nimenomaan arvonnoususta. Kuitenkin samaan aikaan saamme lukea tasaisen vä-
liajoin uutisista, miten asuntojen arvot eriytyvät ympäri Suomea yhä enemmän kaupungis-
tumisen myötä. (Pulkka, 12.8.2019.) 
 
Voimistuva kaupungistuminen on näkynyt vahvasti Suomessa ja sen kehitys nähdään yhä 
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jatkuvan. Ihmisten tahto asua keskustassa, vaikka olisivat töissä sen ulkopuolella, toimii 
asuntomarkkinoita ohjaavana nuorana. Kasvukeskuksissa asuntojen kysyntä kasvaa ja 
uusia asuntoja on rakennettu kuluneiden vuosien aikana hyvin vilkkaasti. Kaupungit tiivis-
tyvät täten ja asuntojen arvot ovat nousseet. Kaupungistumisella on ollut kuitenkin kääntö-
puolensa, sillä se jakaa asuntomarkkinat voittajiin ja häviäjiin. Jo nyt on monelle muutto-
tappioalueelle jää enemmän tarjontaa kuin kysyntää, minkä johdosta asuntojen arvot ovat 
laskeneet. Voimakas kaupungistuminen rajautuu yhä vain muutamaan isoimpaan kaupun-
kiin, joihin pääkaupunkiseudun lisäksi lukeutuu ainoastaan Tampere. (Uusisuomi, 2019a; 
Pellervon taloustutkimus, 2019.)  
Tämä asettaa opinnäytetyön tekijän mielestä omat rajoitteensa kiinteistösijoittajalle poh-
tiessa, minne talo kannattaa rakentaa, tai mistä asunto-osakkeet on parasta hankkia, jos 
aiotaan nojautua pelkästään arvonnousuun. Tässä luvussa kiinteistösijoittamisen aihetta 
alustetaan ensin tarkastelemalla kiinteistösijoittamista yleisesti Suomessa, sekä tarkaste-
lemalla millaisia erityispiirteitä tähän sijoitusmuotoon kuuluu. Sen jälkeen käydään läpi eri-
laisia kiinteistösijoittamisen muotoja ja strategioita, joilla on jokaisella oma vaikutuksensa 
kiinteistösijoittamiseen liittyviin taloudellisiin riskeihin ja niiden hallitsemiseen. 
 
3.1 Kiinteistösijoittaminen Suomessa 
Kiinteistösijoittaminen voidaan jakaa asuntomarkkinoihin ja toimitilamarkkinoihin. Kiinteis-
tön omistaminen on sijoitusmuoto, jolla haetaan vakaata tuottoa varallisuudelle. Kiinteis-
töindeksin nettotuottoprosentti on pysynyt 2000-luvulla 6,2 - 7,1 prosentin välillä. Kiinteis-
tösijoittaminen on tyypillisesti pitkän ajanjakson sijoittamista ja siihen sitoutuu paljon pää-
omia. Kiinteistösijoittamisesta saatavien tilavuokrien pitää kattaa myös kiinteistöjen tulevat 
elinkaarikustannukset tuottovaatimusten lisäksi. Vuokratuotto voidaan laskea ja arvioida 
kohtuullisen tarkasti, mutta kiinteistön ylläpito- ja korjaustoimenpiteiden arviointi on hanka-
laa. (RAKLI, 2014.) 
 
Yksityistaloudet omistavat paljon kiinteistöjä. Usein kyseessä voi olla esimerkiksi omakoti- 
tai mökkikiinteistö. Yritys tai yrittäjä saattaa omistaa liikkeensä toimitilat tai koko tehdas-
kiinteistön, jossa pyörittää liiketoimintaansa. Tavanomaista omistamista Suomessa on 
myös hankkia asunto- tai kiinteistöyhtiöiden hallintaan oikeuttavia osakkeita. Tilastokes-
kuksen mukaan 67 prosenttia asunnoista on omistusasuntoja. Kiinteistöjen arvo ja merki-
tys on Suomessa kansantaloudellisesti merkittävä. Suomen rakennuskannan kokonais-
arvo on noin 480 miljardia euroa, sisältäen tontit. Kiinteistöjen työllistämisvaikutus on suo-
raan 300 000 henkilöä ja välillisesti useita satoja tuhansia henkilöitä. (RAKLI, 2014.) 
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Suomessa instituutiosijoittajat, kuten eläkeyhtiöt, ovat suurin ryhmä ammattimaisista kiin-
teistömarkkinoihin satsaavista kiinteistösijoittajista. Eläkeyhtiöiden tekemä kiinteistösijoit-
taminen vakauttaa koko kiinteistöalaa samalla, kun se huolehtii meidän kaikkien eläk-
keistä. Ulkomaiset kiinteistösijoitusyhtiöt ovat hankkineet Suomesta sijoituskiinteistöjä nii-
den vakaan ja turvallisen tuoton perusteella. Arviolta jo kolmannes ammattimaisista kiin-
teistösijoitusmarkkinoista on näiden omistuksessa. Ulkomaiset kiinteistösijoitusyhtiöt va-
pauttavat samalla suomalaista pääomaa muuhun käyttöön, mikä koetaan positiivisena 
asiana. (KTI, 2019.) 
 
3.2 Kiinteistösijoittamisen erityispiirteet 
Sijoitusmuotona kiinteistösijoittaminen poikkeaa muista sijoitusmuodoista, kuten korko- ja 
osakesijoituksista, niin tuotto- kuin riskinäkökulmasta. Soutamon (12.8.2019) mukaan kiin-
teistösijoittamiseen kuuluu seuraavia erityispiirteitä: 
 
• pitkäaikainen ja liikkumaton 
• heterogeenisyys 
• epälikvidisyys 
• tarjonnan hidas sopeutuminen 
• informaation ja tunnuslukujen erityispiireet 
 
Kiinteistösijoittaminen nähdään pitkäaikaisena ja hyvin liikkumattomana heterogeenisena 
sijoitusmuotona: meillä harvemmin on kahta täysin identtistä kiinteistöä. Lisäksi kiinteistöt 
ovat sidottuna tiettyyn paikkaan ja niiden hallinnointi vaatii usein alan asiantuntemusta. 
(Soutamo, 12.8.2019.) Kiinteistömarkkinoiden erityispiirteisiin voidaan lukea paikkasidon-
naisuus, sijainnin merkittävyys sekä julkisen vallan interventiot ja kaavoitusten merkittä-
vyys. Lisäksi kiinteistöjen yksikkökoon suuruus, isot myyntikustannukset, rajoittunut tar-
jonta, markkinapaikan puuttuminen ja informaation asymmetrisyys erottavat kiinteistösijoit-
tamisen muista sijoitusmarkkinoista. Talouden rakenne, työllisyystilanne ja vaikutusalueen 
koko vaikuttavat alueelliseen kysyntään. Tarjonta vuorostaan on riippuvainen tilakan-
noista, tilojen joustavuuksista ja täyttöasteista sekä uusrakentamisen määrästä. (Kiiras & 
Tammilehto 2014, 36).  
 
Verrattaessa muihin sijoitusmuotoihin, kuten osakesijoittamiseen, voidaan kiinteistösijoi-
tusten tuottoa pitää varsin vakaana suhteutettuna sen riskiin. Asunnon muuttaminen ra-
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haksi vie yleensä huomattavasti enemmän aikaa ja myös rahaa tehden tästä epälikvidim-
män sijoituksen. Asuntoa myydessä joudutaan maksamaan useamman prosentin välitys-
palkkio. (Soutamo, 12.8.2019; Kallunki ym. 2011, 116.)  Asuntojen ja kiinteistöjen kaupan-
käynti on tilastollisesti hitaampaa kuin esimerkiksi pörssiosakkeiden tai rahasto-osuuksien 
myynti, jossa kauppaa voidaan käydä päivätasolla. (Soutamo, 12.8.2019; Kiinteistövälitys 
Keskusliitto, 2019.)  
 
 
Kuvio 6. Vanhojen asuntojen keskimääräiset myyntiajat PK-seudulla ja muualla Suo-
messa (KVKL, 2019) 
 
Kiinteistövälitysalan Keskusliiton (2019) tilaston mukaan vanhan kerrostaloasunnon keski-
määräinen myyntiaika pääkaupunkiseudulla on ollut noin 61 päivää ja vastaavasti omako-
titalojen myyntiajat ovat olleet noin 103 päivää. Muualla Suomessa myyntiajat ovat huo-
mattavasti pidempiä, kuten voimme kuviosta (6) nähdä. 
 
Kiinteistösijoitusten tuotot ovat vaihdelleet 2000-luvun aikana +4 ja +11 prosentin välillä, 
kun taas osakesijoitukset ovat vaihdelleet +45 ja -47 prosentin välillä. Suoran kiinteistösi-
joituksen kokonaistuotto muodostuu nettotuottoasteesta ja arvonnoususta. Nettotuotto 
muodostuu ylläpitokulujen jälkeen jäävien vuokratuoton suhteesta markkina-arvoon. Ar-
vonnousu taas saadaan kiinteistöjen markkina-arvojen kehityksestä. Kiinteistösijoittami-
sessa suurin tuoton vaihtelu muodostuu arvonmuutoksesta, kun nettotuotto puolestaan on 
usein vakaampaa. (RAKLI 2014, 38.) Kuviosta (4) nähdään, etteivät kiinteistösijoittamisen 
tuotot korreloi merkittävästi osakemarkkinoiden kanssa. Kiinteistöihin ja joukkolainoihin 
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verrattuna ovat osake- sekä kiinteistösijoitusyhtiöiden osakkeiden tuotot heilahdelleet huo-
mattavasti enemmän.  
 
3.3 Tuottoon vaikuttavat tekijät 
Asunnon ostopäätöstä pidetään tärkeimpänä päätöksenä mitä asuntosijoittaja voi tehdä. 
Ostohetki on myös hetki, joka asettaa ne rajat asunnolle, mitä tuottoa voidaan odottaa ole-
van luvassa, vaikka oston jälkeenkin tuottoon voidaan vaikuttaa. Neljä tärkeintä tekijää, 
jolla ostovaiheessa voidaan vaikuttaa asunnon tuottoon ovat (Orava & Turunen 2016, 63-
64); 
 
• sijainti  
• hinta  
• huoneisto   
• taloyhtiö 
 
Orava & Turusen (2016, 64) mukaan suurimmat virheet asuntosijoittamisessa tehdään si-
jainnin ja hinnan kanssa. Väärä sijainti ja liian kallis asunto voi jättää luun käteen sijoitta-
jalle. Myös huoneiston ja taloyhtiön kunnolla on merkitystä asunnon hintaan ja sitä kautta 
odotettuun tuottoon. 
 
Kiinteistömarkkinat ovat hyvin jaksollisia, eli syklisiä. Kiinteistömarkkinoiden syklit kulkevat 
yleistalouden syklien mukaisesti, mutta reaalitalouteen nähden ne ovat paljon jyrkempiä, 
eivätkä nämä kaksi korreloi keskenään. Syklien jyrkkyys johtuu pitkälti kiinteistöjen inves-
toinnin luonteesta, jota määräävät pitkät vuokrasopimukset ja rakennusajat. Pääsyy kui-
tenkin jyrkille sykleille on kiinteiden ja muuttuvien kustannusten suhde, niin kutsuttu pää-
omainvestointiluonne. Siinä, missä mitä tahansa tavaraa voidaan tuottaa kysynnän mu-
kaan ja kulut suhteutuvat tuotannon määrään, ei kiinteistön menetettyjä tuloja voida kor-
vata kiinteistön ollessa tyhjillään – kiinteistön kulut juoksevat koko ajan. (Kiiras & Tammi-
nen 2014, 39-40) 
 
Kiinteistöillä on myös hidas sopeutuminen tarjontaan. Pientalojen tai kerrostaloasuntojen 
rakennuttaminen kestää aina oman aikansa, joka usein johtaa siihen, että tarjonnalla on 
hidas sopeutuminen kysyntään (Kiiras & Tamminen 2014, 40): 
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Kuvio 7. Kiinteistömarkkinoiden kysyntä- ja tarjontasyklit (KTI, 2019) 
 
Kiinteistömarkkinoilla tarjonta seuraa usein kysynnän perässä, kuten kuviosta (8) näh-
dään. Rakennusala on hyvin suhdanneherkkä ja nousu- tai laskusuhdanteen lähtiessä liik-
keelle jatkuu kehitys samaan suuntaan ihmisten ja yritysten toiminnan tuloksena. Karrikoi-
den voidaan todeta, että kysyntä lisää tuotantoa, joka taas synnyttää tuloja ja tulot taas 
kysyntää. Suhdannevaihtelut syntyvät siis kokonaiskysynnän ja -tuotannon vaihteluista. 
Uusia taloja rakennettaessa, ei tarjonta ehdi aina vastaamaan asuntojen kysyntään. (Sou-
tamo, 12.8.2019; Koskela & Rousu 2010, 120, 124–125.)  
 
3.4 Sijoittamisen eri muodot 
Kiinteistöihin voidaan sijoittaa monella tavalla, joko suoraan tai epäsuoraan. Se millä ta-
voin päätetään sijoittaa kiinteistöihin, riippuu pitkälti sijoittajan tavoitteista, omasta osaami-
sesta, pääoman määrästä ja mahdollisen rahoituksen saamisesta. Seuraavissa alaluvissa 
tarkastellaan lähemmin mitä eroja ja vaihtoehtoja suoralla ja epäsuoralla kiinteistösijoitta-
misella on. 
 
3.4.1 Suora kiinteistösijoittaminen 
Suoralla kiinteistösijoittamisella tarkoitetaan fyysisesti kiinteistöjen ostoa, jonka kohde voi 
olla tontti ja sillä sijaitseva rakennus. Lisäksi suoraksi kiinteistösijoittamiseksi lasketaan 
asunto- tai kiinteistöosakeyhtiöien osakkeiden osto ja omistus. Tuotot näissä muodostuvat 
joko vuokratuloista ja/tai asunnon arvonnoususta, kun kohde realisoidaan. (Kaleva, Oikari-
nen & Soutamo 2017, 104.) Vuonna 2017 Suomen kiinteistösijoitusmarkkinoiden koko-
naistuotto ylti 6,6 prosenttiin kuten kuviosta (9) nähdään. Etenkin pääkaupunkiseudulla 
olevat kiinteistöt tuottivat parhaiten, riippumatta kiinteistötyypistä. (KTI 2018). 
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Kuvio 8. Eri kiinteistöjen tuotot (Pulkka, 12.8.2019) 
 
Suorassa kiinteistösijoittamisessa sijoittaja pääsee vaikuttamaan paljolti koko sijoitukseen 
ja sen prosessiin. Sijoittaja voi itse vaikuttaa kiinteistön ylläpitämiseen, asunnon kau-
poista, rahoituksesta ja sen vuokraamisen ehdoista asuntoa vuokrattaessa. Pitämällä 
huolta asunnosta remontoimisella ja huoltamisella, voi sijoittaja kasvattaa kiinteistönsä 
markkina-arvoa. (Kaleva ym. 2017, 104.) Kun kiinteistöä on säännöllisesti ylläpidetty, vai-
kuttaa se myös asunnon houkuttelevuuteen, sekä positiivisesti kauppahintaan. Hyvin 
huollettu ja pidetty asunto on helpompi saada myös myydyksi tarvittaessa. (Kiinteistömaa-
ilma 2017.) 
 
Suora kiinteistösijoittaminen vaatii suuria pääomia, joka voi olla kymmenistä tuhansista 
satoihin tuhansiin euroihin. Onkin yleistä, että sijoittajat käyttävät velkavipua asuntoa osta-
essa. Tällä tarkoitetaan lainarahan käyttämistä sijoituksessa tuoton lisäämiseksi. Pankit 
myöntävät asuntolainaa kiinteistön ostamista varten ja lainan käyttäminen on taloudelli-
sesti kannattavaa silloin kun kiinteistösijoituksesta saatu tuotto on suurempi kuin asunto-
lainan korko. (Asuntosalkunrakentaja 2018.). 
 
Kiinteistöjen ollessa yksikkökooltaan suuria, on kiinteistösalkun hajauttaminen vaikeaa. 
Samoin rahaksi muutettavuus on hankalaa tämän tyyppisen sijoituksen kohdalla. Kiinteis-
töihin sijoittaminen vaatiikin sijoittajalta ammattitaitoa ja tietoa kiinteistöistä sekä niiden 
kauppaamisesta. Kiinteistöä ostattaessa on hyvä tuntea myös kiinteistön markkinaympä-
ristöä. (Kaleva ym. 2017, 104.) 
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3.4.2 Epäsuora kiinteistösijoittaminen 
Kiinteistöihin voidaan myös sijoittaa epäsuorasti. Tällöin sijoittaja suuntaa varansa kiinteis-
tösijoitusyhtiöihin tai -rahastoihin, jotka voivat olla pörssiin listattuja tai listaamattomia. 
Epäsuorassa kiinteistösijoittamisessa sijoittaja ei pysty suoran tavoin vaikuttamaan sijoi-
tuksensa sisältöön. (RAKLI 2016.) Kiinteistörahastoissa rahastoyhtiö sijoittaa sijoittajan 
varat eri kiinteistöihin rahaston sisällä, jolloin rahaston tuomalla paremmalla hajautuksella 
voidaan pienentää yksittäisen sijoituksen riskiä. (Kaleva ym. 2017, 105.) 
 
Kaupankäynti kiinteistöyhtiöiden osakkeilla on keskimääräisesti nopeampaa kuin suoran 
kiinteistön kaupankäynti. Kiinteistösijoitusyhtiötä hallinnoi yhtiön omat organisaatiot ja kiin-
teistörahastoissa hallinnointia hoitaa erillinen hallinnointiyhtiö. (Kaleva ym. 2017, 105) Si-
joitusmuotona epäsuora kiinteistösijoittaminen onkin varteenotettava sijoitusmuoto sellai-
selle henkilölle, joka haluaa päästä kiinteistösijoittamisen makuun vaivattomasti ilman 
suuria pääomavaatimuksia. (Väänänen, 2015.) 
 
 
Kuvio 9. Suomalaisten sijoitusten jakauma (Suomenpankki ja EKP, 2019) 
 
Kuvio (10) näyttää, miten kiinteistörahastojen suosio on kasvanut viime vuosien aikana 
kotitalouksien keskuudessa. Vuoden 2018 aikana sijoituksia tehtiin 0,3 mrd. euron edestä 
kiinteistörahastoihin, mikä oli enemmän kuin yhdistelmärahastoihin tehtyjä sijoituksia. 
(Suomen Pankki, 2019.) Kuten sijoittamisessa yleisesti, on myös kiinteistörahastojen sijoi-
tusaikasuositus vähintään viisi vuotta. Sijoittaja voi kuitenkin jouhevasti verkkopalvelun 
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kautta seurata ja lunastaa varoja. Monet kiinteistörahastot ovat porrastaneet esimerkiksi 
rahaston lunastuskulut niin, että ensimmäisten vuosien aikana nosto on kalliimpaa, ja vii-
den vuoden päästä tapahtuva nosto on kulutonta. Rahastoille on yleensä myös merkitty 
omat merkintä- ja lunastusajat, jotka voivat olla neljännesvuosittain. Kun tarkastellaan eQ 
Varainhoidon hallinnoimia liikekiinteistörahastoja ja hoivakiinteistörahastoja, ovat vuosittai-
set tuotot olleet perustamisesta (12/2014) alkaen 9-10 prosentin luokkaa. (eQ, 2019.) 
 
3.5 Eri kiinteistösijoitusstrategiat 
Yhtä ja ainoaa oikeata tapaa sijoittaa ei ole, vaan se on sijoittajasta ja hänen tavoitteis-
taan, rahatilanteesta sekä riskinsietokyvystä riippuvaa. Kiinteistösijoittamista voidaan lä-
hestyä eri sijoitusstrategioilla, jotka voivat olla ”osta ja myy”-tyyppiseen sekä ”osta ja 
pidä”- strategiaan. (Sibvest, 2019.)  Sijoitusstrategialla on merkitystä, kun aletaan pohti-
maan tavoiteltavaa tuottoa. Kuten missä tahansa sijoittamisessa, on kiinteistösijoittami-
sessa tarkoitus tehdä tuottoa sijoitetulle pääomalle, jonka hän laittaa asuntoon kiinni. Sijoi-
tusstrategia valikoituu sen mukaan, halutaanko saavuttaa tuottotavoite jatkuvana kassa-
virtana (vuokratulona), asunnon arvonnousulla vai kenties näiden yhdistelmänä. (Vuok-
ranantajat, 2019b.) 
 
Tässä opinnäytetyössä käydään pintapuolisesti läpi asunnon vuokraamisen strategiaa ja 
keskitytään syvällisemmin asunnon flippaamiseen sekä pientalojen rakentamisen ja myy-
misen strategiaan. Suomessa toimii suuria ja pieniä yrityksiä, jotka tekevät uudistuotantoa 
suoraan myyntiä varten. Nämä toimijat tekevät usein suuremmassa massassa asuntoja 
kerrallaan. Tässä opinnäytetyössä halutaan tarkastella nimenomaan pienemmän mitta-
kaavan yksittäistä kiinteistösijoittajaa, joka on valinnut strategiakseen rakentaa tyhjästä 
talon myyntiin tai remontoida vanhaa kerrostalokohdetta. 
 
3.5.1 Asunnon vuokraaminen 
Yleisimpiä sijoitusstrategioita asuntosijoittamisessa on vuokratuottoon keskittyminen, mikä 
tarkoittaa säännönmukaista kassavirtaa asunnosta. Tällöin sijoittaja ostaa asunnon pi-
tääkseen asunnon pitkään vuokralla. Asunnon tuotto muodostuu tällöin jatkuvasta kassa-
virrasta ja mahdollisesta arvonnoususta asunnon realisointivaiheessa. (Vuokranantajat, 
2019.) Asuntosijoituksen bruttotuotto muodostuu seuraavan (1) kaavan avulla: 
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Kaava 1. Vuokratuoton muodostuminen 
 
Sijoitusasuntojen tuotot vaihtelevat yleensä 3–10 prosentin välillä. Vuonna 2017 tehdyn 
Pellervon Taloustutkimuksen mukaan yksiöiden keskimääräinen vuokratuotto ennen ve-
roja on hieman yli 4 prosenttia vuosille 2017–2021. (Asuntosijoittajanopas, 2019.) Sijoitta-
jan tulee selvittää asunnosta saatava vuotuinen vuokran määrä sekä asuntoon kohdistu-
vat juoksevat kulut kuten vastikkeet. Tämän tyyppinen sijoitusstrategia pidetään sopivana 
sellaiselle sijoittajalle, joka on enemmän turvallisuushakuinen ja haluaa kerryttää varalli-
suutta hiljalleen. Kyseinen sijoitusmuoto ei myöskään vaadi paljoa resursseja ja aikaa, 
vaan on enemmän passiivisempi sijoitusmuoto, verrattuna esimerkiksi osta ja myy- strate-
giaan.  (Vuokranantajat 2019; Asuntosalkunrakentaja, 2018b.) 
Tuottoa laskettaessa on hyvä huomioida myös mahdolliset tulevat remontit, jotka voivat 
vaikuttaa merkittävästi saatavaan vuokraan ja sitä kautta koko sijoituksen tuottoon. Re-
montin aiheuttaessa haittaa vuokralaiselle, joudutaan vuokrasta antamaan alennusta tai 
pahimmassa tapauksessa remontti estää asumisen, jolloin vuokra jää kokonaan saa-
matta. Taloyhtiön pitkän tähtäimen suunnitelma kiinteistön ylläpidosta paljastaa mahdolli-
set odotettavissa olevat remontit. (Asuntosijoittajanopas, 2019.) 
3.5.2 Asunnon flippaaminen 
Toinen asuntosijoitusstrategia on toimia osta, remontoi ja myy -periaatteella. Tätä asunto-
sijoittamisen toimintoa kutsutaan asuntojen ”flippaukseksi” ja termi on peräisin engl. ter-
mistä Flipping houses. Tällöin kiinteistösijoittaja ostaa esimerkiksi remontoitavan asunto-
osakkeen, joka myydään eteenpäin remontin valmistuttua ja pyritään saamaan nopealla 
tahdilla voittoa. Asunto voidaan flipata myös ilman remontoimista, tällöin on kyseessä 
puhtaasti asunnon ostosta edullisemmalla ja myynnistä kalliimmalla hinnalla. 
Tavoitteena osta ja myy -strategiassa on saada katetta viivan alle, kun myyntihinnasta on 
vähennetty asunnon ostohinta, vastikkeet, remonttikulut ja myyntikulut. (Viaolo, 2017; 
Asuntosalkunrakentaja, 2018.)  
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Kuva 3. Asuntoflippaamisen prosessi kuvattuna (Williamson 2014, 55)  
 
Williamsonin (2014, 55) mukaan asunnon flippaus voidaan kuvata prosessina, joka alkaa 
asunnon etsimisellä, jatkuu ostamisella ja remontoimisella ja päätyy myymiseen. Asunnon 
flippaamista, eli kunnostamista, voi tehdä monin eri tavoin: pelkästä asunnon stailaami-
sesta pieneen pintaremonttiin tai remontoimalla asunnon kokonaan lattiasta kattoon. Flip-
paaminen sopiikin sellaiselle asuntosijoittajalle, joka on valmis tekemään enemmän taus-
tatyötä selvittääkseen markkinaa tarkemmin. (Scott 2014, 22; Asuntosalkunrakentaja, 
2018). 
 
Parhaat lähtökohdat flippauskohteelle ovat hyvien taloyhtiöiden pienet kaksiot tai kolmiot 
hyvällä sijainnilla, jossa on kysyntää. Asunto toimii tarpeen tullessa myös pidempiaikai-
sena sijoituskohteena. Sijoittajan on hyvä varautua, ettei asunto mene odotetusti kau-
paksi, jolloin on hyvä pitää varasuunnitelmana asunnonvuokrausta. Sijoittaja voi yrittää 
isommalla asunnolla tehdä isompaa voittoa, mutta vuokrausmielessä suuri asunto ei ole 
optimaalisin. (Asuntosalkunrakentaja, 2018.) 
 
Suosio talojen flippaukselle on ollut huipussaan Yhdysvalloissa vuonna 2017, jolloin 
207 000 taloa remontoitiin myyntiä varten. Lukema oli korkein tällä vuosikymmenellä, mut-
tei vedä kuitenkaan vertoja aikoihin ennen finanssikriisiä. Yhä useampi yksityishenkilö ja 
yritys on ryhtynyt tämän kaltaiseksi kiinteistösijoittajaksi, vaikka tuotot ovat pienentyneet. 
Vastaavia lukuja ei saada Suomesta eriteltyä. Suosiota asuntoflippaus ilmiölle kuitenkin 
selittää osittain myös täällä Suomen maaperällä nähdyt televisio-ohjelmat asuntojen ja ta-
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Asunnon osto
Remonttiluvan 
hakeminenRemontointi
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lojen flippaamisesta – jotka saavat toiminnan näyttämään liioitellusta draamasta huoli-
matta hyvin tuottoisalta. Tämä on kuitenkin enemmän poikkeus kuin sääntö, ja sijoittajan 
onkin syytä tarkastella tarkemmin myös siihen kuuluvia riskejä. (Olick, 2018.) 
 
Taulukko 2. Esimerkki laskelma asunnon flippaamisesta, jossa oman työn osuus 0%. 
Asunnon ostohinta, kaksio Helsingistä   235.000 € 
Varainsiirtovero (2%) 4.700 € 
Remonttikulut 40.000 € 
Vastikkeet (3kk) 500 € 
Myyntikulut 5.000 € 
Kulut yhteensä    280.500 € 
Myyntihinta 321.000 € 
Arvioitu voitto (brutto)    40.500 € 
 
Asunnonflippaus sijoitusstrategiana sopii erinomaisesti sellaiselle henkilölle, jolla on ym-
märrystä remontoimisesta ja omaa mahdollisesti itse kykyä osallistua remontoimiseen. Mi-
käli tietotaitoa ei omasta takaa löydy, joutuu sijoittaja palkkaamaan ammattilaisen asialle. 
Asuntosijoittajalla on kuitenkin hyvä olla ymmärrystä remontin kustannuksista, ettei joudu 
remonttiyrityksen vedättämäksi. Tämän tyyppinen sijoitusmuoto vaatii enemmän riskin-
sietokykyä, sillä on aina varauduttava myös siihen, ettei asunto välttämättä mene heti kau-
paksi remontin valmistuttua. (Viaolo, 2019; Hänninen, 2018.)  
 
Ennen varsinaisen sijoituksen tekemistä on syytä miettiä seuraavia asioita (Salkunraken-
taja 2018): 
 
• Remonttisuunnitelmaa ja kustannuslaskelmaa 
• Asunnon potentiaalista myyntihintaa 
• Remontin kestoa 
• Muiden kustannuksien vaikutusta: vastikkeet, isännöitsijäntodistus, myyntikulut ja 
yllättävät menot 
• Mikä on riittävä kate 
 
Yllä olevien tietojen pohjalta voi laskea, millaista tarjousta asunnosta tehdä. Taulukossa 
(2) on käytetty aidon asuntoflippaajan lukuja esimerkkinä, millaisia kustannuksia asunnon 
perusteellisesta remontoimisesta voi tulla. Flippaamisesta saatu tuotto riippuu pitkälti 
myös sijoittajan omasta tavoitteesta: ollaanko tyytyväisiä 2.000 euron tuottoon vai riittääkö 
edes 20.000 euron voitto. Sijoittajan tuleekin laskea, mikä on itselle sopiva kohtuullinen 
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korvaus sijoituksen vaivasta ja riskin otosta. Tuottotavoite ohjaa myös pitkälti, millaisia 
materiaalivalintoja remontin yhteydessä tehdään. (Asuntosalkunrakentaja 2019; Hänni-
nen, 2018.) 
 
3.5.3 Rakenna ja myy -sijoitusstrategia 
Rakenna ja myy -strategiassa on tarkoitus rakentaa myytävä kohde tyhjästä. Sijoitus aloi-
tetaan hankkimalla tontti, joko omaksi tai vuokrattuna, jolle lähdetään rakentamaan taloa. 
Sijoittajan, ja tässä tapauksessa myös rakennuttajan rooli hankkeessa vaihtelee omien 
osaamisien ja käytettävissä olevan ajan mukaan. Viime kädessä kuitenkin kiinteistösijoit-
taja on rakennuttajana vastuussa hankkeen onnistumisesta. Lopulliset valinnat ja päätök-
set sijoittaja tekee saamansa asiantuntijatietojen perusteella ja vastaa myös kustannuk-
sista. (Rakennustieto, 2019.) 
 
 
Kuva 4. Rakentamisprosessi kuvattuna muokaillen (Williamson 2014, 55) 
 
Rakentamisen prosessi on hyvin verrannollinen asuntoflippaamisen prosessiin (vertaa ku-
vat 3 ja 4). Ennen talon rakentamista, alkaa työ tontin etsimisellä. Vaiheet ovat molem-
missa prosesseissa pääsääntöisesti samat, mutta sisältö ja aikataulut eroavat toisistaan 
huomattavasti. Ennen varsinaisen hankkeen aloittamista rakennuttajan on hyvä pohtia 
kohteen tarpeita ja resursseja: millaista taloa ollaan tekemässä, kenelle ja minne? Kun ra-
kentamisen tavoite on selvillä, kannattaa urakka aloittaa palkkaamalla hyvät suunnittelijat 
ja tekijät sen toteuttamiseen. (Rakennustieto, 2019.)  
 
Verrattuna vanhan kohteen purkamiseen ja uudelleen rakentamiseen, on uudiskohdetta 
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rakennettaessa sapluuna selkeämpi alusta alkaen, vaikkakin huomioitavaa on paljon 
enemmän kuin vanhan kohteen saneeramisessa. Talon rakentamisen kustannuksiin vai-
kuttavat lähes kaikki päätökset, mitä siihen liittyen tehdään. Isoimmat kustannuserät muo-
dostuvat mm. tontin muodosta sekä maaperästä, talon muodosta ja toteutustavasta, talon 
koko ja varustelutaso huomioon ottaen. (Urakkamaailma, 2019.) 
 
Nostamalla oman työn osuutta rakennushankkeessa, päästään merkittäviin kustannus-
säästöihin, kuten taulukoita (3) ja (4) verrattaessa voidaan nähdä. Taulukoiden esimerkki-
laskelmat saman tyyppisen talon rakentamisesta avataan sekä ilman oman työn osuutta, 
että omalla työosuudella. On tutkittu, että osallistumalla itse rakentamiseen, sekä hoita-
malla hankintoja ja suunnittelua voidaan kustannuksista säästää 35 – 60.000 euroa. 
Vaikka oma työ on näennäisesti halvempaa ammattirakentajaan nähden, saattaa aikaa 
kulua odotettua enemmän. (Urakkamaailma 2019, Suomirakentaa 2019.) 
 
Taulukko 3. Esimerkkilaskelma 130 neliön Premium-tason talon rakentamisesta, avaimet 
käteen periaatteella (oman työn osuus 0%). 
Tontin osto    100.000 € 
Talopaketti muuttovalmiina 250.000 € 
Varainsiirtovero (tontista 4%) 4.000 € 
Lupa- ja liityntä kustannukset 20.000 € 
Maatyöt 50.000 € 
Myyntikulut 9.000 € 
Kulut yhteensä 433.000 € 
Myyntihinta 490.000 € 
Arvioitu tuotto (brutto)  57.000 € 
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Taulukko 4. Esimerkkilaskelma 130 neliön Premium-tason talon rakentamisesta, jossa 
oman työn osuus huomioituna. 
Tontin osto 100.000 € 
Talopaketti levyvalmiina (sis. materiaalit)  190.000 € 
Varainsiirtovero (tontista 4%) 4.000 € 
Lupa- ja liityntä kustannukset 20.000 € 
Maatyöt 50.000 € 
Oman työn osuus, arvio 25.000 € 
Myyntikulut 9.000 € 
Kulut yhteensä 398.000 € 
Myyntihinta 490.000 € 
Arvioitu tuotto (brutto) 92.000 € 
 
Vaihtoehtoja talon rakentamiselle on nykyään useita. Perinteisin tapa on rakentaa pitkästä 
tavarasta, jolloin rakentaminen tapahtuu alusta alkaen paikan päällä tontilla. Vaihtoehtoi-
sesti voi käyttää valmiselementtejä, jolloin talon seinät rakennetaan isoissa tehtaissa val-
miiksi ja säältä suojassa. Elementit toimitetaan tontille sellaisenaan ja talon pystytys ta-
pahtuu parhaassa tapauksessa yhden päivän aikana. Vuonna 2016 saavutettiin tilanne, 
jolloin omakotitalon rakennuttajat tilasivat enemmän niin kutsuttuja muuttovalmiita taloja, 
kuin perinteisiä. (Suomirakentaa 2019; Pientaloteollisuus 2019.) 
 
Tontin muoto vaikuttaa siihen, millainen talo voidaan muodoltaan rakentaa ja maaperä 
määrää, millä tavoin talo tulee pystyttää: paalutusta tarvitaan lähes aina savimaisessa 
maaperässä ja kalliomaisessa tontissa joudutaan suurella todennäköisyydellä räjäyttele-
mään kiveä pois alta. Toimenpiteillä on isoja vaikutuksia perustuskustannuksiin. Luonnolli-
sesti myös talon koko, kerroslukemat ja varustelutaso vaikuttaa hintaan. Mitä suurempi ja 
korkeampi, sen kalliimpi. Varustelutasoja on usein myös valittavana useita: edullisesta pe-
rustasosta kalliimpaan Premium-tason varusteluun. (Urakkamaailma, 2019.) 
 
Pientalon rakentamista pidetään lähtökohtaisesti edullisimpana tapana hankkia asunto. 
Kun rakennuskustannuksissa huomioidaan lisäksi tontin ostohinta, pysyvät neliöhinnat 
edelleen kokonaisuudessaan kohtuullisena. Mikäli talo halutaan saada rakennettua hyvin 
kustannustehokkaasti, vaatii se paljolti edullisempien materiaalien hyödyntämistä, paljon 
oman työn ja suunnittelun osuutta ja perin vaatimatonta varustelutasoa. Tällöin edullisim-
millaan talon saa rakennettua 1200-1300 euroon neliöhintaan. 
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Keskimäärin rakentajien rakennuskustannukset ovat asettuneet noin 2000 euroon käytet-
tävää neliötä kohti. Kun laatuun, materiaaleihin ja varustelutasoon satsataan enemmän, 
nousee neliöhinta helposti 3000€/m2 ja yli.  Rakentamisen hintahaitari on usein suuri, mikä 
tekee vaikeaksi vertaamisen keskiarvolaskelmiin. Sijainti vaikuttaa myös jonkin verran ne-
liökustannuksiin - pääkaupunkiseudulla neliökustannukset ovat noin 15 prosenttia keski-
määrästä korkeammat muuhun Suomeen verrattuna. (Suomirakentaa, 2019.)  
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4 Kiinteistösijoittamisen riskit ja niiden hallinta 
Teoreettisestä ja tilastotieteellisestä näkökulmasta riski nähdään tulokseltaan erilaisten, 
onnistuneiden ja epäonnistuneiden tapahtumien vaihteluna. Riskille voidaan antaa myös 
matemaattinen määritelmä, jolloin riski kuvataan seuraavasti (Suominen 2003, 10): 
 
 
 
Kaava 2. Riskimääritelmä (Suominen 2003, 10) 
 
Riskillä tarkoitetaan positiivista tai negatiivista seurausta epävarmuuteen, ja toteuduttuaan 
tapahtuman aiheuttamaa uhkaa tai mahdollisuutta (kuva 5). Mahdollisuus nähdään siis 
positiivisena ja uhka negatiivisena lopputulemana. (Tolonen 2003, 49.) Kuten mihin ta-
hansa sijoittamiseen, liittyy myös kiinteistösijoittamiseen riskejä, joita voidaan luokitella eri 
tavoin. Suomisen (2003, 12) mukaan riskit ovat hyvä jakaa sen mukaan, mikä mahdollisen 
riskin toteutumisen seurausvaikutus on. Potentiaaliset sekä jo tunnistetut riskit jaetaan eri 
riskilajeihin ja tällä pyritään parantamaan riskitietoisuutta ja riskien tunnistamista.  
 
Kuva 5. Riski voi olla uhka tai mahdollisuus (Tolonen 2003, 49) 
 
Kiinteistösijoittamiseen liittyvät riskit ovat usein epäedullisten tapahtumien tai tulosten 
mahdollisuus, ja kiinteistöihin liittyvät riskit voivat johtua monesta eri syystä ja niillä voi olla 
isokin taloudellinen vaikutus sijoittajalle. Riskit voivat johtua paikallisesti markkinatilasta, 
yleisen laskusuhdanteen aiheuttamasta kysynnän vähenemisestä tai kiinteistöstä itses-
tään (Leväinen 2013, 209.) Tässä luvussa tarkastellaan tunnetuimpia taloudellisia riskejä 
kiinteistösijoittamisessa ja huomioidaan muita riskejä, joilla on taloudellisia vaikutuksia 
kiinteistösijoittamisessa. Riskejä on tarkasteltu nimenomaan asuntoflippaamisen sekä ra-
kentamisen ja myymisen näkökulmasta. Ne voidaan luokitella seuraavasti: rakentamiseen 
ja remontoimiseen liittyvät riskit, henkilöriskit, asunnon hintariski, korkoriski, sekä poliittiset 
riskit ja luonnonilmiöriskit. Viimeisessä alaluvussa sivutaan myös muita mahdollisia ris-
kejä, jotka voivat vaikuttaa kiinteistösijoittamiseen. 
 
riski = todennäköisyys x riskin laajuus tai vakavuus toteutuessaan 
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Tästä päästään työn varsinaiseen tutkimusongelmaan ja sen kannalta tärkeimpiin teorioi-
hin. On hyvä tietää, etteivät riskit ole samat kaikille kiinteistösijoittajalle, vaan tähän vaikut-
taa merkittävästi sijoittajan oma osaaminen sekä kokemus. Riskiin vaikuttaa myös velka-
suhde, asunnon sijainti, koko ja asuntojen määrä: montako taloa rakennutetaan saman 
aikaisesti vai keskitytäänkö yhteen kerrallaan. Kaikkia riskejä ei pystytä millään poista-
maan, mutta moniin riskeihin voidaan vaikuttaa varautumalla ennalta. Tällöin voidaan eh-
käistä riskien aiheuttamaa haittaa sijoitustoiminnalle. (Orava & Turunen 2016, 245-246.) 
 
Tämä kappale tarkastelee alaluvuissa tunnetuimpia riskejä, joita jokaisen kiinteistösijoitta-
jan tulisi tunnistaa, sillä näillä riskeillä voi olla merkittäviä taloudellisia vaikutuksia kiinteis-
tösijoittajalle niiden toteutuessa. Luvussa perehdytään myös tapoihin, millä yleisesti ris-
kejä voidaan hallita ja katsotaan eri riskienhallintamenetelmiä. 
 
4.1 Riskit 
Kiinteistöjen paikkasidonnaisuus tekee niistä haavoittuvia ympäristön muutoksille ja muille 
vaikutuksille. Jos kiinteistö soveltuu vain yhteen käyttötarkoitukseen, se on hyvin riskialtis 
ja siksi siitä saatavan tuoton tulisi olla vastaavan iso. Pelkästään yleisen laskusuhdanteen 
vaikutuksena kiinteistöjen kysyntä todennäköisesti laskee. Kiinteistösijoittamisen epävar-
muudet liittyvät kiinteistön arvon säilymiseen, kassavirran saavuttamiseen sekä yhteiskun-
nallisten ja lainsäädännöllisten tekijöiden muutoksiin. Sijoittajan suhtautuminen riskeihin 
on yksilöllistä ja riippuu paljolti heidän kokonaisinvestointinsa määrästä. (Leväinen 2013, 
209; (Kiiras & Tammilehto 2014, 35). 
 
Kiinteistösijoittaminen voidaan mieltää liiketoiminnaksi, jolloin siihen kohdistuu myös liike-
toimintariskiä. Tämä tarkoittaa mahdollisuutta, ettei suunniteltua ja odotettua tuottoa saa-
vuteta, tai saatu tuotto ei riitä kattamaan sijoituksessa syntyneitä kustannuksia. Kiinteis-
töstä saatavat tulot ovat vahvasti riippuvaisia kiinteistön fyysisistä ja toiminnallisista omi-
naisuuksista, sekä muutamaan otteeseen mainitusta sijainnista. Kaikissa näissä on mah-
dollisuus, että sijoittaja tekee väärinarviointeja, jotka vaikuttavat kokonaisuuteen. Kun odo-
tettua tuottoa ei saada, voidaan sanoa, että markkinariski toteutuu. Markkinariskiä ei voida 
hajauttaa eikä suoranaisesti poistaa; se voi johtua tarjonnan ja kysynnän muutoksista, ja 
heijastuu lopulta kiinteistön arvoon. (Leväinen 2013, 209.) 
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4.1.1 Rakennushankkeen riskit 
Rakennushankkeet sisältävät erityispiirteitä, jotka tekevät niistä alttiimpia riskeille ja epä-
varmuudelle muun teollisuuden kanssa. Rakennushanke itsessään on jo pitkä ja moninai-
nen prosessi, joka tekee siitä haavoittuvamman moneen muuhun toimialaan nähden. Eri-
tyistä on yksilöllinen suunnittelu ja päätännän jakautuminen monen eri tahon kanssa kuten 
rahoittajan, viranomaisten ja rakennuttajan sekä urakoitsijan. Rakentaminen sisältää mää-
rällisesti paljon käsityötä ja toiminnat hajautuvat useampaan kohteeseen. Tyypillisesti 
hankkeen henkilöt kootaan yhteen eri tahoilta, jolloin kukaan ei välttämättä ole työskennel-
lyt keskenään aiemmin. (Peltonen & Kiiras 1998, 32.)  
 
Leväisen (2013, 209) mukaan kiinteistösijoittamiseen liittyy mm. seuraavat riskit:  
 
• sopimusriskit 
• toteutusriski 
• tekniset riskit 
• keskeytysriskit 
 
Sopimusriskit syntyvät yleensä hankkeen ostovaiheessa, tai kun päätetään tehdä inves-
tointi kiinteistöön. Riskit sopimuksen sisällössä voivat liittyä myyjän taustan selvittämättä 
jättämiseen, sopimuksen muotovirheisiin tai kompetenssivirheisiin. Myös yhteiskunnan 
etuosto- tai lunastusoikeus sopimuksessa voi olla riski. Toteutusriski liittyy sopimuksen to-
teuttamiseen kaikissa osa-alueissa. Tekniset riskit liittyvät itse fyysiseen rakennukseen ja 
sen ominaisuuksiin sekä toimivuuteen. (Leväinen 2013, 209- 210.) 
 
Pitkä rakennusprosessi sisältää monta työvaihetta eri urakoitsijoiden ja alihankkijoiden 
kanssa. Tämä voidaan nostaa yhdeksi rakentamisen merkittäväksi riskitekijäksi. Hyvin 
tehty taustatutkimus sekä hyvin laadittu sopimus urakoitsijan kanssa auttaa parhaassa ta-
pauksessa selviytymään kiperistäkin tilanteista ja ongelmista, joita suurella todennäköi-
syydellä tulee vastaan ennen pitkää. Urakointisopimusta tehdessä on hyvä kirjata ylös 
kaikki ne asiat, mitä urakkaan kuuluu ja miten asiat tulee hoitaa. Kuten missä tahansa 
kiinteistöissä, voi kohdalle osua esimerkiksi tulipalo, vesivahinko, muu luonnonkatastrofi, 
levottomuuksia tai sotatila, joka pysäyttää toiminnan (keskeytysriski). (Blankenship, 2018; 
Leväinen 2013, 211.) Peltosen & Kiiraan (1998, 33) mukaan rakennushankkeen riskit 
mielletään usein niiden seurausten mukaan, joka on avattu tarkemmin taulukossa (6). Ky-
seinen jako ei kuitenkaan ole paras mahdollinen, jos tavoitteena on koko rakennusproses-
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sin riskien tunnistaminen ja hallinta. Hankevaihteen edetessä, muuttuvat myös riskit ja nii-
den ominaisuudet ja tällöin mielekkäämpänä pidetään vaiheiden mukaista jakoa. (Pelto-
nen & Kiiras 1998a, 33.) 
 
Taulukko 5. Rakennushankkeen eri riskiluokitukset mukaillen (Peltonen & Kiiras 1998, 33-
34) 
Seurausten mukainen 
jako 
Vaiheiden mukainen jako Aiheuttajan mukainen jako 
Aikatauluriski Tarveselvitys Käyttäjä 
Kustannusriski Hankesuunnittelu Tilaaja 
Laaturiski Suunnittelun valmistelu-, ohjaus Rakennuttaja 
Hallintoriski Rakent. valmistelu-, ohjaus Suunnittelija 
 Vastaanotto ja käyttöönotto Urakoitsija 
 Takuuaika Viranomainen 
  Ei-inhimilliset tekijät, asiakirjat 
 
Rakennushankkeen aikana toteutuneet riskit johtuvat kuitenkin usein hankkeen mukana 
olleista henkilöistä, joko päätöksen tai toiminnan seurauksena. Tämän vuoksi pidetäänkin 
perusteltavampana jakaa riskit aiheuttajan mukaan, joiden osapuolet voi olla mm. käyt-
täjä, rakennuttaja, suunnittelija tai urakoitsija. (Peltonen & Kiiras 1998, 33-34.) 
 
Yhtä lailla kiinteistösijoittajaa koskee asunnon sijaintiin ja kokoon liittyvät riskit, kuten 
aiemmin mainitussa asunnon flippaamisessa. Sijoittajan on hyvä tiedostaa kohderyhmä, 
kenelle aikoo rakennuksen rakentaa ja miettiä mitä ostaja talolta odottaa. Kannattaa siis 
suosiolla unohtaa omaperäiset ja persoonalliset mieltymykset, jos asunnon haluaa saada 
helpommin kaupaksi. (Asuntosalkunrakentajat 2018.) 
 
4.1.2 Remonttiriski 
Asunnon remonttiriskit ovat yleensä tuntuva riski pitkäaikaiselle asuntosijoittajalle, jonka 
tuotto tulee vuokratuloista. Asunnon flippaajille remonttiriski ei ole kovin merkittävä, sillä 
sen nollaamiseen tämän tyyppinen sijoittaja juuri pyrkii remontoimalla asunnon jälleen hy-
vään kuntoon. Remonttiriskillä tarkoitetaan kuitenkin myös vanhoihin taloihin tulevia suuria 
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remontteja kuten julkisivu-, ikkuna-, parveke- ja putkiremontti. Asunto voi olla asuinkelvo-
ton tilapäisesti remontin aikana, jolloin vuokralaista asunnossa ei voi pitää. Remonttiin liit-
tyviä riskejä voi hallita joko suosimalla uudempia asuntoja tai perehtymällä huolellisesti ta-
loyhtiön kunnossapitoselvitykseen, josta selviää tulevat korjaukset. (Orava & Turunen 
3016, 258.) 
 
Asunnon flippaajan kannalta remonttiriski on merkityksellinen myös teetetyssä remon-
tissa, johon ansainta perustuu. Toinen mahdollinen riski on työskentely riittämättömien tai 
epärehellisten urakoitsijoiden kanssa. Väärät yhteistyötahot voivat pahimmassa tapauk-
sessa pilata koko asuntoprojektin. Onkin ensiarvoisen tärkeää löytää hyvämaineiset ura-
koitsijat, jotka ovat halukkaita työskentelemään nopealla aikataululla sekä kohtuullisella 
hinnalla. Sijoittajan on hyvä selvittää urakoitsijoiden taustaa ja aiempaa kokemusta re-
montoinnista. (Williamson 2014, 46) 
 
4.1.3 Henkilöriskit 
Moni vahinkoriski, joka voi tulla rakentamisessa ja remontoimisessa eteen, liittyy henkilö-
riskeihin. Kiinteistösijoittamisessa voidaan omalla työpanoksella rakentamisessa ja re-
montoimisessa säästää hieno siivu euroja, mutta se kasvattaa samalla henkilöriskiä. Pal-
kattu työvoima voi yhtä lailla sairastua tai altistua tapaturmalle, joka viivyttää työn valmis-
tumista.  
 
Yleisimmät henkilöriskit kiteytyvät sairastumiseen tai loukkaantumiseen ja pahimmassa 
skenaariossa kuolin tapaukseen. Vakava sairastuminen tai loukkaantuminen aiheuttaa es-
tymistä suorittaa työpanosta loppuun, mikä voi johtaa merkittävästi taloudellisiin muutok-
siin: tilalle on saatava joku viimeistelemään rakennus tai remontti. Muita henkilöriskejä 
ovat uupuminen ja väsyminen sekä ammattiosaamisen vanheneminen. (PK-RH, 2019.)  
 
Vaikka sijoittaja itse ei osallistuisi omalla työpanoksellaan kohteiden valmisteluun, on hen-
kilöriski aina läsnä, niin kauan kun ihminen on työn takana. Työturvallisuuden vahinkoris-
kejä ovat työvoiman puute, työhön liittyvät riittämättömät kompetenssit, henkilöstön pois-
saolo, avainhenkilöiden menettämisestä johtuvat vahinkoriskit. Sijoittaja, joka on joutunut 
ulkoistamaan tekemisen jollekin muulle, on altis yllä oleville riskeille ja seuraamukset voi-
vat näkyä aikataulun viivästymisessä, työn laadussa tai korvaavan tekijän etsimisessä ja 
mahdollisten kustannusten nousemisessa. (Juvonen ym. 2014, 60.) 
 
Kun tarkastellaan rakennusalan työtapaturmatilastoja, voidaan nähdä työpaikkakuolemien 
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olevan kasvussa. Tuoreimpien tilastojen mukaan tänä vuonna on menehtynyt jo seitse-
män henkilöä ja yksi sivullinen, kun edellisenä vuotena kuolemaan johtaneita onnetto-
muuksia työmailla oli neljä ja vuonna 2017 niitä oli kaksi. (Aatsalo, 2019.)  Tämän kaltaisia 
henkilöriskejä voidaan hallita lisäksi vakuutuksilla, jossa vakuutetaan henkilö tapaturman, 
vakavan sairastumisen tai kuoleman varalta. Mikäli rakentamisessa käytetään talkootyö-
voimaa, voidaan myös heidät vakuuttaa ryhmävakuutuksella. (IF, 2019.) Lisäksi hyvällä 
johtamisjärjestelmällä voidaan minimoida henkilöriskeihin lukeutuvia asioita, kuten työnte-
kijöiden luotettavuuteen liittyviä ongelmia, mahdollisia varkauksia, väkivaltaa ja ilkivaltail-
miöitä (Leväinen 2013, 200).  
 
4.1.4 Hintariski 
Hintariskillä tarkoitetaan asuntojen yleisen hintatason merkittävää muutosta negatiiviseen 
suuntaan. Hintamuutoksilla on neljä suurta vaikutusta asuntosijoittajaan: asunnon oston 
yhteydessä, myynnin yhteydessä, lisärahoituksen hakemisessa, kun kohdetta käytetään 
vakuutena sekä tilanteissa, jossa asuntosijoittajalla on 70 prosenttia velkaa suhteessa 
asuntojen markkina-arvoon. Eritoten asuntosijoittaja, joka on aikeissa ostaa, remontoida 
ja myydä asunnon, eli ”flippaamaan”, on hyvin altis hintariskeille, sillä sijoitus tapahtuu 
yleensä lyhyessä aikajänteessä. Myyntiaikojen venyminen ja asuntomarkkinoilla tapahtu-
vat pienemmätkin hinnanlaskut vaikuttavat merkittävästi asunnon mahdolliseen tuottoon. 
(Orava & Turunen 2016, 245-247.)  
 
Hintariskiä pidetään helposti hyvin pienenä vakaiden asuntomarkkinoiden vuoksi ja pit-
källä aikavälillä asuntojen hinnat Suomessa ovat olleet historiallisesti nousussa, mutta 
ajan saatossa on kuitenkin nähty merkittäviäkin laskuja, mm. 1990-luvun lama-aikaan. (Ti-
lastokeskus, 2019a.) Vuosien 1989 ja 1992 välillä asuntojen hinnat tippuivat pääkaupunki-
seudulla kollektiivisesti lähes 56%. Vaikka merkittävien arvojen alenemista pidetään hyvin 
epätodennäköisenä, ei se kuitenkaan ole poissuljettu skenaario. (Orava & Turunen 2016, 
249.) 
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Kuvio 10. Vanhojen kerrostaloasuntojen reaalihintojen kehitys 1970-2015 (Tilastokeskus 
2019a) 
 
Asuntosijoittajalle, jonka tarkoituksena on remontoida ja myydä asuntoja, on asunnon os-
tohinnalla suurempi merkitys, koska tuotto-odotus pohjautuu pelkästään asunnon arvon-
nousuun. Perusperiaatteena kuitenkin on, että voitto tehdään ostohetkellä, eikä myyntihet-
kellä. (Neuvonen, 2019.) Mikäli asunto on laitettu vuokralle, ei asuntojen hinnan laskuissa 
ole suurta merkitystä sijoittajalle, vuokrien tullessa ajallaan. Kun asuntoja on pidetty omis-
tuksessa vuosikymmeniä, ovat arvot mitä todennäköisemmin nousseet. Orava & Turusen 
(2016, 249) mukaan asuntoflippaajan kannalta on tärkeää tiedostaa hintariskin olemassa-
olo. Siltä voidaan puolestaan suojautua keskittymällä kassavirtaan tai pienentämällä vel-
kataakkaa. (Orava & Turunen 2016, 248-249.) 
 
4.1.5 Korkokantariski 
Matala korkotaso houkuttelee ottamaan velkaa asuntosijoittamiseen, jolloin riski suuresta 
velkataakasta kasvaa huomattavasti. Korkoriski on yksi merkittävimmistä riskeistä sijoitta-
jalle, sillä kiinteistösijoittamisessa käytetään usein suuriakin rahoituksia. Korkoriski tarkoit-
taa vaihtuvakorkoisen lainan koron muuttumisen mahdollisuutta yleisen korkotason muut-
tuessa. Etenkin silloin, kuin velkaa on yli 50 prosenttia asuntojen markkina-arvoon näh-
den, voidaan korkoriskiä pitää merkittävänä. (Orava & Turunen 2016, 249-250.) 
 
Tämän hetken korkomarkkina on ollut poikkeuksellinen, sillä elämme kirjoitushetkellä en-
nätyksellisen alhaista korkoaikaa. Korkojen noususta on puhuttu jo hyvin pitkään, silti kor-
kotilanne on edelleen negatiivisella puolella. Hypoteekkiyhdistyksen talouskatsauksessa 
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(8/2019) odotukset koronnousulle ovat siirtyneet 2020-luvulle, eikä nousua uskota tapah-
tuvan vielä vuosiin. Ilmiö on suotuisa kiinteistösijoittajalle, sillä se tarkoittaa hyvin edullista 
lainaa, eli pieniä rahoituskustannuksia.  
 
 
Kuvio 11. 12kk Euribor-koron historia ja ennuste. (Nordea Markets, 2018). 
 
Jan von Gerich (2018) kirjotti katsauksessaan odottavan korkojen nousevan aikaisintaan 
2019 vuoden lopussa, kun ensimmäistä koron nousua Euroopan alueella odotettiin tapah-
tuvan jo vuoden 2018 puolella. Toisin kävi. Danske Bankin tuoreiden ennusteiden mu-
kaan, ei korkojen nousua odoteta tapahtuvan vielä 2020-vuoden loppuunkaan mennessä. 
(Danske Bank, 2019d.) 
 
Matalaan korkotasoon ei tulisi kuitenkaan tuudittautua, vaan on hyvä tiedostaa korkojen 
tuovan mukanaan omat riskinsä. Kun tarkastellaan korkojen kehitystä viimeisen 20 vuo-
den aikajaksolta kuviosta 8, voidaan nähdä Euribor-korkojen olleen pariinkin otteeseen 5-
6 prosentin tuntumassa. Suurin osa suomalaisten asuntolainoista on sidottu nimenomaan 
näihin lyhyisiin markkinakorkoihin, jolloin laskevat korot ovat pienentäneet velallisten kor-
komenoja. Kääntöpuolena onkin korkokustannusten nopea nousu heti kun korkokäyrä 
muuttaa suuntaansa ylöspäin. Matalan korkotason uskotaan pysyvän vielä pitkään, vaik-
kakin pientä muutosta ylöspäin tapahtuisikin. (Danske Bank, 2019.) 
 
Korkoriskiltä voidaan suojautua osittain, muttei kokonaan. Tyypillisimmät tavat hallita kor-
koriskiä on suojata laina esimerkiksi pankin tarjoamilla korkosuojatuotteilla. Näitä voivat 
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olla esimerkiksi kiinteäkorkoinen laina, korkoputki tai irrallinen korkokatto. Korkosuojauk-
set voidaan tehdä 3-15 vuodeksi tarpeiden mukaan. (Orava & Turunen 2016, 250.)  
 
Kiinteäkorkoinen laina tarkoittaa, että laina sidotaan tiettyyn korkoon tietylle ajalle ja se py-
syy myös muuttumattomana koko suojauksen ajan. Kiinteäkorkoiseen lainaan ei vaikuta 
Euribor-koron muutokset millään tavoin. Kiinteäkorkoisen lainan ennenaikainen takaisin-
maksu voi aiheuttaa lisäkuluja, joten on syytä harkita vakaasti, miten pitkään aikoo lainan 
pitää. Korkoputkessa sen sijaan asetetaan tietty lattia- ja kattotaso korolle, jolloin tiede-
tään, paljonko lainan korko on minimissään ja maksimissaan suojauksen aikana. Tällä 
suojausmekanismilla lainanottaja hyötyy myös matalasta korkotasosta, toisin kuin kiinteän 
lainan ottaja. Kolmas vaihtoehto on ostaa erillinen korkokatto lainalle, jossa sovitaan mak-
simi korkokaton taso, suojauksen pituus ja näiden pohjalta määräytyy suojauksen kerta-
kulu. Erillisessä korkokatossa säilyy myös matalan korkotason hyödyt. Kaikki muut suo-
jaustavat mahdollistavat myös joustavat muutosten tekemiset lainoihin ja laina-aikaan, 
kiinteäkorkoista lainaa lukuun ottamatta. (Nordea, 2019.)  
 
Muita tapoja, miten voidaan suojautua koronnousulta, on maltillisen velkavivun käyttö. Jos 
lainaa on alle 50% asunnon hinnasta, voidaan korkoriskiä pitää pienempänä. Myös yli-
määräisellä puskurilla voidaan suojautua. Tällöin on hyvä olla noin 30 prosenttia asunto-
jen arvosta likvidiä rahaa, joko tilillä tai muussa muodossa. Tällöin tiukan paikan tullen voi-
daan velkataakkaa keventää, jos korot ovat nousemassa. Hyvä on kuitenkin huomioida ja 
miettiä, millaista tuottoa tälle puskurirahastolle saa kerrytettyä, kun tilin korot heijastavat 
myös matalaa korkoaan. Vaihtoehtoisesti varoja voi sijoittaa esimerkiksi rahastoihin. 
(Orava & Turunen 2016, 250-251.). 
  
4.1.6 Lainsäädäntö- ja poliittinen riski 
Asunto- ja kiinteistösijoittamista säätelevät eri lait, jotka altistavat sijoittajan lainsäätäjän 
muutosriskeille. Poliittisella riskillä kiinteistösijoittamisessa tarkoitetaan lainsäätäjän mah-
dollisuutta muuttaa voimassa olevia asetuksia tai säädöksiä sijoittajan kannalta epäsuotui-
sammaksi. Näihin lukeutuvat myös muut viranomaisten, valtiovallan ja kuntien vaikutuk-
set. (Leväinen 2013, 209.) Tällaisia riskejä ovat mm. verojen sääntely, korkojen vähennys-
oikeuden leikkaaminen, asumistukijärjestelmän heikentäminen, geopoliittinen tilanne, kaa-
voitus ja maankäytön ohjailukeinot. (Orava & Turunen 2016, 259; Leväinen 2013, 210.) 
 
Toistaiseksi Suomessa on tuettu asuntosijoittamista yleisesti ottaen hyvin, mutta poliitti-
silla päätöksillä on ollut vaikutusta omalta osalta esimerkiksi pääomaverotuksessa. Pää-
omaveroa maksetaan omaisuuden luovutuksesta saadusta voitosta. Vuoteen 2012 
  
38 
 
saakka pääomavero oli kiinteä ja kyseisen vuoden aikana vero muutettiin progressii-
viseksi, mikä tarkoittaa sijoittajan kannalta suurempia veroja mitä suuremmista tuotoista 
kyse. Kuluneiden vuosien aikana sekä veroprosentteja on nostettu, että korkeamman ve-
roprosentin alarajaa laskettu. Tämä hetken pääomaverot ovat 30 prosenttia 30.000 eu-
roon saakka, yli menevältä osalta sijoittaja maksaa 34 prosentin pääomaveroa. Vielä 
vuonna 2013 alaraja pienemmälle pääomaverolle oli 50.000 euroa. (Veronmaksajat, 
2019.) 
 
Toinen tällä hetkellä hyvinkin ajankohtainen poliittinen riski mikä voi toteutua, koskee 
asuntosijoittajia, jotka omistavat vuokrattavan sijoitusasunnon uudiskohteissa. Antti Rin-
teen muodostama hallitus haluaa selvittää hallitusohjelmassaan, voidaanko rajata sijoitta-
jan oikeutta vähentää yhtiölainan lyhennysosuutta vuokratuloista. Tällä hetkellä taloyhtiöi-
den lainalyhennyksiä on voinut vähentää verotuksessa, mikä eroaa pankista otetusta lai-
nasta. Pankin lainasta saa vähentää ainoastaan korot, ei lyhennyksen osuutta. Lyhennyk-
sen vähentämisen mahdollisuus on ollut osasyynä isojen taloyhtiölainojen suosioon ja mo-
nissa asunto-osakeyhtiöissä velka-aste on jopa yli 80%. Suurin vaikutus tulee olemaan 
näin ollen asuntosijoittajien saaman tuoton osuudessa. Mikäli veroetu poistetaan, on riski, 
että uudiskohteiden kysyntä laskee ja sen seurauksena myös hinnat kääntyvät laskuun. 
(Koponen, 2019; Uusisuomi, 2019.)  
 
Kiinteistön sijaintikunnan poliittinen ilmapiiri lisää merkittävästi sijoitusriskejä. Kaavoitta-
mattoman tontin ostaja joutuu arvioimaan tontin kehitystä edeltävien prosessien onnistu-
misen todennäköisyyttä ja arvioida sijoituksen riskiä sen mukaan. Kiinteistösijoittajalle ris-
kin voi aiheuttaa hallintoelin: lainsäätäjällä on vaikutusta kiinteistöjen kysyntään ja sitä 
kautta hintoihin. Lainsäätäjän lisäämä riski muodostuu silloin, kun julkinen valta päättää 
muuttaa lainsäädäntöä tai kaavaa sijoitukseen nähden epäsuotuisalla tavalla. (Kiiras & 
Tamminen 2014, 58–59; Investopedia.) 
 
4.1.7 Ympäristö- & luonnonilmiöriskit 
Jo aikaisessa kiinteistön rakennusvaiheessa voi ilmetä ympäristöön liittyviä riskejä, kuten 
pohjaan vaikuttavia tekijöitä. Maaperä voi olla vaikeaa rakentaa tai se voi olla saastunutta, 
joka vaatii perusteellisen puhdistuksen. Myös luonnonsuojelulliset seikat vaikuttavat ra-
kennusvaiheiden sujuvuuteen. On hyvin tavanomaista kartoittaa liito-oravien pesintäalu-
eita, jotka joudutaan huomioimaan rakennushankkeessa itsessään. (Leväinen 2013, 210-
211.) 
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Luonnonilmiöriskillä tarkoitetaan epätavallista luonnonilmiötä, kuten myrsky, joka tuhoaa 
sijoitusasunnon niin, että siitä koituu haittaa yllättävien kustannusten muodossa sijoitta-
jalle. Suomessa luonnonilmiöiden haittavaikutukset ovat suhteellisen pienet, verrattuna 
esimerkiksi alueisiin, jossa esiintyy vuosittain hurrikaaneja tai tulvia aiheuttaen suuria tu-
hoja asunnoille ja rakennuksille. Suomessa esiintyvien myrskyjen tuhot ovat yleensä 
melko lieviä ja niiden vaikutukset etenkin kerrostaloasunnoissa pienet. Kun puhutaan kiin-
teistöistä, kuten omakotitaloista tai rivitaloista, on riski hieman suurempi. Suomessa tyypil-
lisiä riskejä ovat myrskytuulet, salamaniskut sekä tulvat. (Orava & Turunen 2016, 269.).  
 
Etenkin rakentamisvaiheessa olevat asunnot voivat olla keskeneräisenä hyvin riskialttiita 
Suomen sääolosuhteille: kesäisin tuuliset myrskyt ja talvisin kovat lumisateet voivat ai-
heuttaa tuhoja ja hidastaa rakentamista, jos rakenteita joudutaan kuivattelemaan ja kor-
jaamaan. Palomaan (2016) mukaan etenkin tuulituhot aiheuttavat tuhoja kiinteistöille. 
Poikkeuksellisena myrskyvuotena on pidetty vuoden 2010 aiheuttamat myrskyt, joita näh-
tiin loppukesästä neljä kappaletta. Niistä pahin oli Asta-myrsky, joka sai aikaan jopa 20 
miljoonan euron vahingot. 
 
LähiTapiola (2018) arvioi ilmaston lämpenemisen aiheuttavan entistä suurempia riskejä ja 
kustannuksia lähitulevaisuudessa. Sään ääri-ilmiöiden yleistyessä ilmastonmuutoksen 
myötä, kasvaa esimerkiksi myrskyvahinkojen osuus. Voimakkaammat tuulet lisäävät 
omaisuuden vahinkoriskiä ja mm. tulvien ja kuivuuden aiheuttamiin vahinkoihin on syytä 
varautua entistä enemmän. Vuodenajalla on iso merkitys rakentamisen kustannuksissa, 
etenkin maatyövaiheissa. Vaikka talvella rakentamista pidetään lähtökohtaisesti eduk-
kaampana aikana rakentaa, voi kuitenkin vuodenajan aiheuttamat lisäkustannukset 
nousta säästöä suuremmaksi. (Kaila, 2018.) Sääolosuhteet vaikuttavat siis paljon suora-
naisesti rakentamisprosessiin, eikä kustannuksia tule keventämään jatkuva ilmastonmuu-
toksen tuomat sään ääriolosuhteet. 
 
Vaikka luonnonilmiöiden aiheuttamiin vahinkoihin on vaikea ennalta puuttua, voidaan 
luonnonilmiöriskien aiheuttamaa taloudellisia menetyksiä pyrkiä hallitsemaan tarpeeksi 
hyvillä ja kattavilla vakuutuksilla. Rakennuksille on saatavissa vakuutuksia, jotka kattavat 
esimerkiksi myrskyt sekä poikkeukselliset vesistö- ja rankkasadetulvat. Vakuutusyhtiö Lä-
hiTapiola on pyrkinyt myös ennaltaehkäisemään myrskyn aiheuttamia tuhoja varoittamalla 
etukäteen asiakkaita lähestyvistä myrskyistä tekstiviestillä, jossa opastetaan suojautumis-
keinoja. (LähiTapiola, 2018.) 
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4.1.8 Muut riskit 
Muita riskejä, jotka liittyvät kiinteistösijoittamiseen ovat rahoitusriski, ostovoimariski ja 
maksuvalmiusriski. Kiinteistösijoittamisessa on hyvin usein tapana käyttää vierasta pää-
omaa, joka voi olla laina pankista. Silloin, kun sijoitustoimintaa rahoitetaan lainalla, syntyy 
rahoitusriskiä. Kyseisellä riskillä tarkoitetaan pääoman lainaamiseen liittyvää epävar-
muutta, jolloin pahimmassa tapauksessa sijoittaja ei saa lainaa, jolla rahoittaa sijoituskoh-
teitaan. Rahoitusriskiltä voidaan välttyä kokonaan, jos sijoitustoiminta voidaan rahoittaa 
muulla varallisuudella kuin lainalla. Nykyään on helppoa ja suotavaa myös kilpailuttaa 
pankkeja lainoista. (Leväinen 2013, 209; Orava & Turunen 2016, 258.) 
 
Ostovoimariskillä tarkoitetaan kiinteistömarkkinahintojen äkillisestä romahduksesta johtu-
vaa tilannetta. Mikäli korkean inflaation aikana kiinteistöjen hinnat ovat nousset merkittä-
västi, ne romahtavat alas tai palautuvat normaalille tasolle, kun taloudellinen tilanne muut-
tuu. (Leväinen 2013, 210.) Maksuvalmiusriski liittyy vuorostaan sijoituksen rahaksi muutet-
tavuuden helppouteen. Kuten jo aiemmin on käynyt ilmi, on kiinteistöt sijoitusmuodoltaan 
hyvinkin epälikvidejä. Mikäli sijoittaja on tilanteessa, jossa asunto on realisoitava nopeasti, 
syntyy riski siitä, että asunto voidaan joutua myymään markkina-arvoa alempaan hintaan. 
Maksuvalmiusriskiä voidaan hallita esimerkiksi jakamalla sijoitussalkkua eri kiinteistöiden 
välille tai kokonaan eri sijoituksilla omaisuuslajien välille (Leväinen 2013, 210.).  
 
4.2 Yleistä riskien hallinnasta 
Oleellinen osa sijoittamisessa on siihen kuuluvien riskien hallitseminen. Kaikkiin sijoitus-
kohteisiin liittyy aina jonkin asteinen riski, ja kullakin sijoittajalla on oma riskinsietokykynsä. 
Nyrkkisääntönä on pidetty sitä, ettei sijoittajan tulisi sijoittaa niin suurta osaa varallisuu-
destaan, että sijoituksen arvonvaihtelut vaarantaisivat päivittäisen varojen käytön. (Kal-
lunki et al. 2008, 32.) 
  
41 
 
 
 
 
Kuva 6. Riskienhallinan prosessimalli mukautettuna (Suominen 2013, 99) 
 
Riskien hallinnalla pyritään eliminoimaan uhkia ja vaaroja sekä minimoimaan menetyksien 
mahdollisuutta. Riskienhallintaan liittyy useita vaiheita riskien tunnistamisesta riskienhal-
lintaohjelman toteutumiseen. (Suominen 2003, 27.) Toisia riskejä on helpompi havaita 
kuin toisia, mikä voi johtaa siihen, että vaikeasti erotettaviin riskeihin on vaikeaa reagoida 
tarpeeksi ajoissa. Toteutuneet riskit voivat olla seuraamukseltaan hyvinkin vakavia, vaikka 
niiden toteutumisen todennäköisyys pidettäisiin hyvin pienenä. Tällöin on lisäriski, että täl-
laiset tapaukset jäävät kokonaan huomioimatta. Myös tutkimustiedon puutteesta johtuen 
tiettyihin selkeisiinkin riskeihin ei osata varautua. (Kivisaari & Kahola 2017.)  
 
4.3 Riskienhallinnan menetelmät ja keinot 
Kiinteistösijoittamiseen liittyviä riskejä ei pystytä kokonaan eliminoimaan, mutta niitä voi-
daan pyrkiä minimoimaan hyvällä riskienhallinnalla. Hyvä ohjenuora kiinteistösijoittajalle 
on ottaa vain sen verran riskiä, mitä on myös valmis häviämään. Tärkeä lähtökohta ris-
Riskien tunnistami-
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RISKIEN HALLINTA 
Riskianalyysi Riskien arviointi 
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lointi Riskien rahoitus 
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kienhallinnalle on riskien olemassaolon tiedostaminen. Kiinteistösijoittamisen riskinhallin-
nan kannalta on kolme menetelmää, millä voidaan riskiä hallita: riskin poistaminen, siirtä-
minen tai pienentäminen. (Kaleva, Lund & Olkkonen 1997, 89.)  
 
Ainoa tapa, millä riskit voidaan kokonaan välttää tai poistaa, on jättää riski ottamatta. Ris-
kiä voidaan myös siirtää tulevaisuuteen, mahdollisemman hyvään maailmantalouden tilan-
teeseen saakka. Korkoriskiä voidaan hallita muuttamalla vaihtuvakorkoinen laina esimer-
kiksi kiinteäkorkoiseksi lainaksi tai suojaamalla se korkosuojalla. Riskin siirtäminen voi-
daan toteuttaa vakuutuksilla tai jakamalla omistusta. Vakuuttamalla voidaan eliminoida 
parhaassa tapauksessa isommatkin riskit pienellä kululla. Hajauttamalla saadaan aikaan 
pienempi kokonaisriski, kun ei olla riippuvaisia vain yhdestä toiminnosta ja sen riskiläh-
teestä. (Kaleva ym. 1997, 89.) 
 
Kun riskiä hallitaan, käytetään myös paljon riskin pienentämisen menetelmää. Rajaamalla 
vieraan pääoman käyttöä voidaan myös käyttää yhtenä riskienhallinnan keinona. Toimin-
taympäristön jatkuva ja tehokas analysointi niin ikään auttaa pienentämään riskiä. (Kaleva 
ym. 1997, 89.) 
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5 Tutkimuksen toteutus 
Tässä luvussa perehdytään opinnäytetyön empiiriseen osioon. Luvussa esitellään valittu 
tutkimusmenetelmä, tutkimuksen kohdejoukko ja aineiston hankinta sekä analysointi ta-
vat. 
 
5.1 Tutkimusmenetelmän valinta 
Tämä opinnäytetyön empiirinen aineisto on koottu laadullista tutkimusmenetelmää hyö-
dyntäen. Laadullinen eli kvalitatiivinen tutkimusmenetelmä on harkinnanvaraisesti koottu 
suppea näyte, jonka tarkoituksena on ymmärtää ilmiöitä pehmeän tiedon pohjalta. Sillä 
pyritään lähestymään tutkimuskohdetta tarkemmin, sekä selittämään käyttäytymisten ja 
päätösten syitä. (Heikkilä 2014, 15). Tässä työssä kerättiin valikoidulta kohdejoukolta yksi-
löiden laadullisen tutkimuksen menetelmillä kokemuksia tutkimuskohteena olevasta ai-
heesta. 
 
Kvalitatiivisella tutkimuksella ei pyritä yleistyksiin, vaan ilmiön kuvaamiseen ja syvälliseen 
ymmärtämiseen. Ilmiön kuvaamiseen käytetään sanoja ja lauseita, määrällisen tutkimuk-
sen perustaessa kaiken lukuihin. Laadullinen tutkimus voi auttaa saamaan uusia näkökul-
mia ilmiön ymmärtämisessä. (Kananen 2008, 24-25.) Laadullisella tutkimuksen tavoitteina 
voi olla yleistämisen sijaan vanhojen ajatusmallien kyseenalaistaminen tai ilmiön selittämi-
nen ymmärrettävämmäksi niin, että se antaa mahdollisuuden ajatella toisin (Vilkka 2015, 
97-98). 
 
Ojasalo, Moilasen & Ritalahden (2015, 105) mukaan laadullisen tutkimuksen lähtökohtana 
pidetään todellisen elämän kuvantamista. Tämän tyyppisessä tutkimuksessa ei pyritä löy-
tämään täydellistä totuutta tutkittavasta ilmiöstä, vaan laadullisessa tutkimustyössä pyri-
tään tarkastelemaan esimerkiksi ihmisten kokemuksia, näkökantoja, tulkintoja, motiiviteki-
jöitä tai uskomuksia. Tavoitteena onkin löytää ihmisten omat näkemykset heidän koke-
mastaan todellisuudesta, johon sisältyy usein asiat, joita ihminen pitää itselleen tärkeänä 
ja merkityksellisenä. Ihmisten kokemukset ja käsitykset voivat poiketa toisistaan, eikä nii-
den välillä löydy välttämättä mitään yhteyttä. (Vilkka 2015, 97-99.)   
 
Laadullisen tutkimuksen aineiston koolla ei ole tutkittavan ilmiön kannalta suurta merki-
tystä, vaan laatu ratkaisee (Vilkka 2015, 126). Verrattuna määrälliseen tutkimukseen, on 
laadullisessa tutkimuksessa huomattavasti vähemmän tutkittavia, sillä tarkoituksena on 
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saada suppeammasta otannasta enemmän ja syvällisempää tietoa. Tämän avulla on tut-
kimuksen kohdetta mahdollista ymmärtää paremmin ja syvällisemmin sekä kokonaisval-
taisemmin kuin määrällisessä tutkimuksessa. (Ojasalo ym. 2015, 105). 
Tutkittavia pidetään laadullisessa tutkimuksessa harkinnanvaraisena näytteenä otoksen 
sijaan. Kohdejoukko valitaan siis harkiten. (Ojasalo ym. 2015, 105.) Tutkimukseen on vii-
sasta valita sellainen joukko, jolla on eniten tietoa tutkittavasta ilmiöstä (Kananen, 2008, 
37). Tutkimusaineiston tarkoituksena on toimia apuvälineenä, kun tutkittavaa ilmiötä pyri-
tään ymmärtämään (Vilkka 2015, 97-98). Laadullisen tutkimuksen menetelmän hyödyntä-
minen toi tilaisuuden perehtyä syvemmin kohdejoukon yksilöiden kokemuksiin tutkimus-
kohteena olevasta ilmiöstä.  
5.2 Tutkimuksen kohdejoukko 
Tutkimuksen kohdejoukkona oli niin kiinteistö- kuin asuntosijoittajia, jotka toimivat uudisra-
kennuksen rakennuttajina ja vanhojen kohteiden remontoijina, eli niin kutsuttuna asun-
toflippaajina. Sekä rakentajilla että remontoijilla on tarkoituksena myydä valmistuneet koh-
teet heti valmistuttua. Haastatteluun osallistui kolme kiinteistösijoittajaa ja kolme asuntosi-
joittajaa. Haastateltavana oli kolme naista ja kolme miespuolista henkilöä ja heidän ikäja-
kaumansa oli 27-39 vuotta. Kaikki haastateltavat asuvat Pääkaupunkiseudulla ja Uuden-
maan alueella. Pitääksemme osallistuneiden henkilöllisyys mahdollisemman anonyymina, 
ei muita perustietoja heistä kerätty.  
 
Taulukko 6. Yhteenveto kohderyhmästä 
 Sijoittaja  Strategia Kohteita yht. Sijoituskokemus/v 
Mies Remontoi ja myy Yli 200 Yli 5 vuotta 
Nainen Remontoi ja myy Yli 20 Alle 5 vuotta 
Nainen Remontoi ja myy Noin 20 Alle 5 vuotta 
Mies Rakenna, myy Alle 5 Yli 5 vuotta 
Mies Rakenna, myy Alle 5 Alle 5 vuotta 
Nainen Rakenna, myy Alle 5 Alle 5 vuotta 
 
Kokemusta kiinteistösijoittamisesta oli keskimäärin kolme vuotta, kun taas asuntojen flip-
paamisesta kokemusta oli 3-10 vuoden aikajänteellä. Kaikki asunto- ja kiinteistösijoittajat 
olivat tehneet vähintään kaksi kohdetta, kun yhdellä oli kokemusta reippaammin, 200 
asunnon edestä. Kaikki ovat toimineet yksityishenkilönä sijoittamisessa, kahta lukuun otta-
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matta. Kaksi henkilöä olivat perustamassa tai perustaneet yrityksen tehdäkseen tätä toi-
mintoa päätoimisena. 
 
5.3 Aineiston keruu ja analysointi 
Tämän opinnäytetyön aineistonkeruumenetelmänä käytettiin teemahaastattelua sekä do-
kumenttiaineistoja. Molempia menetelmiä käytettiin toistensa tukena, jotta oli mahdollista 
saada tutkittavasta ilmiöstä mahdollisemman syvällinen ymmärrys. Useamman menetel-
män käyttämisellä pyrittiin tässä opinnäytetyössä lisäämään tutkimuksen luotettavuutta, 
jota Kanasen (2014, 152) mukaan voidaan parantaa aineistotriangulaation avulla. Opin-
näytetyössä käytettiin dokumenttiaineistoina tutkittavaan ilmiöön liittyvää kirjallisuutta, lu-
entomateriaaleja, artikkeleita ja verkkolähteitä. Kirjallisista aineistoista on pyritty valikoi-
maan tätä opinnäytetyötä parhaiten tukevaa materiaalia, jota hyödynnettiin tutkimuksen 
tekemisessä. 
 
Opinnäytetyön tutkimusosion haastateltavaksi valittiin omasta verkostosta ja sen ulkopuo-
lelta niin kiinteistö- kuin asuntosijoittajia. Ominaista näille henkilöille oli samanlainen sijoi-
tusstrategia, joka oli joko uudistuotannon tekeminen myyntiä varten, tai vanhan asunnon 
remontoiminen myyntiä varten. Haastatellut asunto- ja kiinteistösijoittajat ovat remontoi-
neet tai rakentaneet uudistuotantoa henkilökohtaisesti ja tehneet useamman kohteen ku-
luneen 5 vuoden aikana. Yksilöhaastatteluun päädyttiin joustavuuden ja vuorovaikuttei-
suuden vuoksi. Tiedonkeruun muotona haastattelu mahdollisti selventävien ja syventävien 
kysymysten esittämisen. 
Aineiston hankinnan metodina on hyödynnetty puolistrukturoitua yksilöhaastattelua, jossa 
käytettiin haastattelulomaketta. Haastattelut olivat ennalta suunniteltuja ja haastateltaviin 
oli oltu etukäteen yhteydessä sähköisesti tai puhelimitse, jolloin on sovittu tarkempi ajan-
kohta haastatteluajalle ja -paikalle. Jokaiselle haastateltavalle lähetettiin etukäteen kysy-
mykset luettavaksi ennen varsinaista haastattelua, jotta jokainen voi tutustua ennakkoon 
kysyttäviin kysymyksiin.  
 
Kolme haastattelua tehtiin puhelimien välityksellä, kaksi paikan päällä Helsingissä ja yksi 
haastattelu suoritettiin sähköpostin välityksellä. Kaikille haastateltaville kerrottiin, että tutki-
muksessa esille tulevat asiat ovat luottamuksellisia, eikä tunnistettavia tietoja julkaista. 
Tutkimusaineisto kerättiin syys-lokakuun 2019 aikana. Kaikki haastattelut nauhoitettiin, 
jonka jälkeen ne litterointiin eli kirjoitettiin auki nauhoituksesta. Tämä mahdollisti tutkijalle 
sen, että tuloksiin oli helpompi palata. Ajallisesti haastattelut olivat noin 15-45 minuutin 
keskusteluja ja esitetyt kysymykset olivat avoimia kysymyksiä.  
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Tutkimusaineiston käsittely aloitettiin litteroinnilla, joka toteutettiin yleiskielisesti. Litterointi 
on tehty jokaisen haastattelun jälkeen, jottei litterointia kerry kerralla liikaa. Litteroitua ai-
nestoa kertyi yhteensä 25 sivua. Litteroinnin jälkeen ainestoa on luettu useaan otteeseen 
läpi, hahmottaakseen hyvän kokonaiskuvan aineistosta. Tämän kuvan muodostuessa, 
aloitettiin aineiston ryhmittely ja pilkkominen osiksi teemojen avulla. Tämän avulla suu-
resta aineistosta pyrittiin samaan tutkimusongelman kannalta olennaisimmat asiat.  
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6 Tutkimuksen tulokset 
Luvussa käydään läpi haastateltavien taustatiedot ja tarkastellaan tehdyn haastattelun tär-
keimmät tulokset alaongelmien mukaisessa järjestyksessä. Haastattelua varten laadittiin 
haastattelurunko (liite 1), joka lähetettiin jokaiselle haastateltavalle etukäteen luettavaksi 
ennen varsinaista haastattelua. Tarkoituksena oli selvittää, millaisia riskejä kiinteistösijoit-
tajat tunnistavat, miten tunnistettuja riskejä on pyritty hallitsemaan, miten riski on korreloi-
nut saadun tuoton kanssa sekä miltä tulevaisuus näyttää tuottojen ja riskin kantilta.  
 
Tutkimus on toteutettu haastattelemalla kuutta kiinteistösijoittajaa, joilla on yhtenäistä sa-
manlainen sijoitusstrategia. Puolet haastateltavista rakennuttaa pientaloja suoraan myyn-
tiin ja toiset remontoivat olemassa olevia kerrostalokohteita myyntiä varten. Kaikki haasta-
teltavat ovat toimineet yksityisenä kiinteistö- tai asuntosijoittajana ja jokaisella on koke-
musta useamman kohteen rakentamisesta tai remontoimisesta. Tutkimuksen kohteena on 
sekä naisia että miehiä, joiden ikäjakauma on 27-39 vuoden välillä.  
 
Luku on jaoteltu alaotsikoiksi, jotta tuloksien tarkastelu olisi selkeämpää lukijalle. Tausta-
tietojen jälkeen tarkastellaan varsinaisia kysymyksiä, mitkä kertovat kiinteistösijoittajien 
näkemyksiä taloudellisista riskeistä, riskien hallinnasta sekä miten saatu tuotto korreloi 
otetun riskin kanssa. Lopuksi tulee yhteenveto siitä, miten kiinteistösijoittajat näkevät tule-
vaisuuden näkymät sekä riskien että tuottojen kannalta.  
 
6.1 Taustatietoa sijoittajista 
Haastattelun aluksi käytiin läpi jokaisen kiinteistö- ja asuntosijoittajan taustoja. Jokaisella 
oli erilaiset taustat ja syyt, miksi olivat ryhtyneet kiinteistösijoittajaksi. Yhtenäistä kaikille 
sijoittajille oli heidän sijoitusstrategiansa: rakenna tai remontoi ja myy. Tarkoituksena ei ol-
lut siis haalia asuntoja kauaksi aikaa, vaan myydä ne mahdollisimman lyhyessä ajassa.  
Osaa oli kiinnostanut myyminen, remontoiminen ja sijoittaminen sekä asunnot itsessään. 
Etenkin naisten vastauksissa korostui halu remontoida, rakentaa ja sisustaa vahvimpina 
syinä, miksi olivat ryhtyneet kiinteistö- tai asuntosijoittajaksi.  
 
Toiminta oli alkanut jokaisella oman työn ohessa ja parilla asuntosijoittaminen oli muuttu-
nut päätoimiseksi työksi ajan myötä. Kokemusta kiinteistösijoittamisesta oli 3 vuodesta yli 
10 vuoteen. Osalla oli kokemusta kymmenien ja satojen asuntojen remontoimisesta ja 
myymisestä, kun taas pientalorakentajilla oli ajallisesti lyhyemmät kokemukset, keskimää-
rin 2-3 talon parissa. Asuntojen hankintahinnat, pääomien ja vieraan pääomien käyttö hei-
jastui suoraan siihen, miten monta kohdetta kukin pystyi vuoden aikana rakentamaan tai 
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remontoimaan. Pientalorakentajat rakennuttavat yhden talon kerrallaan, sillä jo yksi kohde 
sitoo paljon pääomaa, eikä mahdollista tehdä samanaikaisesti useampaa kohdetta. Ker-
rostaloasuntojen flippaajat puolestaan kertoivat tekevänsä vuoden aikana kymmeniä 
asuntoja, joista moni oli samanaikaisesti remontin alla. Jokainen oli kuitenkin aloittanut 
maltillisesti, kohde kerrallaan. Omakotitalon rakentajat rakennuttivat talon yhdessä jonkun 
toisen henkilön kanssa, kuten myös paritaloja rakennuttanut sijoittaja siten, että toinen 
vastasi paritalon yhdestä ja toinen toisesta puolesta. Jakamisella oli haettu riskienhallin-
taa, mutta myös olosuhteiden pakosta: rahoitusta oli yhden henkilön vaikeampi saada ko-
konaiseen talonrakennusprojektiin. 
 
Kun pääomia oli kertynyt kokemuksen ja onnistuneiden sijoitusten kautta, tuli mahdol-
liseksi pyörittää useampaa asuntoa samanaikaisesti. Myös suuremman vieraan pääoman 
- tässä tapauksessa lainan - hyödyntäminen oli mahdollistunut useamman kohteen re-
montoiminen samanaikaisesti, kun näyttöjä onnistuneista kaupoista oli takana. Tavoit-
teena kuitenkin lähes jokaisella oli, että voisi työstää useampaa kerralla. 
 
”Aikataulullisesti ja resurssillisesti pystyn tekemään vaan yhden talon kerral-
laan.” 
 
” Tällä hetkellä tavoite on 2 asuntoa koska keskitän mun ostokset keskustan 
alueelle eli mun kaikki rahat aina kii yhessä”  
 
” Kymmenkunta. Tällä hetkellä tehnyt 36 asuntoa.”  
 
Jokaiselta tiedusteltiin myös, minkä verran he itse osallistuvat joko rakentamisen tai re-
montoimisen projektiin. Suurin osa haastateltavista kertoi ulkoistaneensa rakentamisen tai 
remontoimisen ammattilaiselle lähes kokonaan, jolloin he itse keskittyivät enemmän suun-
nittelemiseen ja hallinnolliseen työhön.  
 
”….itse remontissa niin mä sanoisin ihan nolla, enhän mä tee ite mitään siin 
asunnossa ite. Ainoastaan mä teen ne materiaalihankinnat ja sen suunnitte-
lun ja tottakai mä teen tälläsiä valvovia työkäyntejä”  
 
”Mä teen kaiken suunnittelun mitä tulee taloon liittyen, pohjakuvat materiaalit 
ja sen sellaset. Mun puoliso on rakennusalalla, joten se pystyy sit tekemään 
itse rakentamis osuudesta aika paljon”  
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Kahdelta omakotitalon rakentajilta löytyi ammattitaitoa omasta takaa, jolloin he tekivät ta-
loihin lähestulkoon kaiken muun itse paitsi sähkö- ja putkityöt. Syynä tähän olivat säästö-
tavoitteet sekä osa koki hallinoivan laatuun liittyvät riskit paremmin, kun pystyi itse teke-
mään työvaiheita eikä tarvinnut kaikkea ulkoistaa muille. 
 
”…puoliso on rakennusalalla joten se pystyy sit tekemään itse rakentamis osuudesta 
aika paljon: väliseinistä laatottamiseen, lattian, katon ja listojen laittoon. Saunat on 
myös ite tehty pitkästä puusta, et aika ison osan työstä tehdään ite.”  
 
Kysyttäessä, haluaisivatko sijoittajat tehdä enemmän tai vähemmän työtä itse, hajautuivat 
mielipiteet selkeästi. Osa olisi halunnut tehdä vähemmän, mutta koki, ettei siihen ole mah-
dollisuutta. Syynä tähän oli usein se, ettei uskottu löytävän omalle työosuudelle tarpeeksi 
hyvää korvaajaa, jonka jälkeen luottaisi. Toiset taas kokivat haluavansa tehdä enemmän, 
muttei ammattitaito enää riitä kaikkiin osa-alueisiin, tai vastaan tulivat aikataululliset ongel-
mat. 
 
” …mä haluaisin tehdä vielä vähemmän mut mä oon todennu et se ei oo 
mahdollista. Et nää on ne jutut missä mun on oltava mukana”  
 
” Tekisin jos pystyisin. Ja tottakai kaikkee pikkujuttuja pystyisin tekemään 
mut sit ne tulee usein sovittuu sen remppafirman kanssa siihen diiliin et sii-
hen sit vaa kuuluu kaikki.”  
 
Ajallisesti kohteiden remontoiminen ja rakentaminen poikkesi keskenään. Jokaiselta selvi-
tettiin kauanko yhden asunnon remontoiminen tai talon rakentaminen vie ajallisesti aikaa 
siitä hetkestä, kun kohde (asunto tai tontti) on löytynyt. Kerrostalokohteiden remontoimi-
nen kesti normaalisti 2,5 ja 3,5 kuukauden välillä ja talon rakentamiseen meni aikaa keski-
määrin noin 6 - 9 kuukautta, kun rakennuslupa oli saatu. Rakennusluvan saaminen on hy-
vin paikkakuntakohtaista, ja näiden saamiseen on mennyt pahimmillaan useita kuukausia. 
Näissä ajoissa ei ole huomioitu asunnon tai tontin etsimiseen menevään aikaa, vaan aika 
on laskettu siitä, kun kohde on ostettu ja remontti tai rakentaminen on voitu aloittaa.  
 
”Se vähän riippuu ehkä tosta, miten nopeasti saa rakennusluvan. Mut sano-
taan et maksimissaan 10kk jos saa rakennusluvat viipyy. Mut sitku aattelee 
et siitäku saat rakennusluvat ni on keskimäärin ollut 6kk tai oikeestaan mo-
lemmissa taloissa oli 6kk ni se oli valmis.”  
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”…vaihtelee aika paljon. Jos on oikein huonokuntoinen asunto joku kuolin-
pesä miss oikeesti pitää väliseinät kaikki rakentaa uusiks ni se voi olla niin-
kun 3-4 kuukautta jopa mut sitten tota tämmöset niinku pienempitöiset ni mä 
sanoisin et se on keskimäärin semmonen 2-2,5 kuukautta.”  
 
Seuraavaksi selvitettiin, millaisia myyntiaikoja oli toteutunut rakennetuissa ja remon-
toiduissa kohteissa, kun tämä oli valmis myytäväksi. Kiinteistövälitysalan keskusliiton 
(2019) antaman tilaston mukaan vanhan kerrostaloasunnon myyntiaika pääkaupunkiseu-
dulla on ollut noin 61 päivää ja omakotitaloilla noin 103 päivää. Sijoittajien kertomat myyn-
tiajat poikkesivat näistä tilastoista merkittävästi, etenkin omakotitalojen myyntiajan suh-
teen. Kaikki kiinteistösijoittajat kertoivat myyneensä pientalot 2-4 viikon aikana, kun sijain-
nit olivat Vantaa, Helsinki, Sipoo ja Nurmijärvi.  
 
”Mun kaikki kohteet (talot) on ollu Vantaalla ja ne on menny 2-3 viikon ai-
kana”  
 
”…Sipoossa mulla on X vuokralla siinä, mut mun kaveri myi sen toisen puo-
len (paritalosta) siin meni 3 viikkoa. Klaukkalassa meni kuukaus.”  
 
Kiinteistösijoittajien mukaan onnistunut myyntiaika kertoi onnistuneesta sijaintivalinnasta. 
Alueilla ei välttämättä ollut ennestään uusia taloja myynnissä, tai oli, muttei yhtä hyvällä 
tyylillä ja varustelutasolla. Yksi sijoittaja kertoi hallitsevansa myyntiajan riskiä myös sillä, 
että myy asunnot 10-15.000 euroa halvemmalla kuin muut, silti mahdollistaen itselleen hy-
vän myyntikatteen. 
 
Remontoitujen kerrostaloasuntojen toteutuneet myyntiajat vaihtelivat parista päivästä pa-
riin kuukauteen, sijoittajasta riippuen. Myyntiajat tuntuivat vaihtelevan melko paljon koh-
teittain.  
 
” Se vaihtelee tosi paljon usein ne menee hyvin kaupaks. Voi olla haastavia 
alueita missä sitte ollaa kuviteltu liikaa ja pyritään pitää hinnasta kiinni ni sit 
joita on myyty vuoskin mut siin ei oo mitää järkee. Sanotaan et myyntiaika 
on semmonen pari kuukautta”  
 
”Mulla on keskimääränen myyntiaika 2-3 päivää.” 
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Parhaimmillaan asunnot oli saatu myytyä ennen ensinäyttöä. Pahimmillaan myyntiajat oli-
vat venyneet tolkuttoman pitkiksi, jolloin seurauksena oli ollut asunnon hinnan pudotus ja 
joko nolla tai tappiollinen tulos.  
 
6.2 Tunnistetut riskit 
Selvittäessä, millaisia taloudellisissa riskejä rakentamiseen ja remontoimiseen liittyy kiin-
teistösijottajana, pyydettiin haastateltavia kertomaan oma mielipide kiinteistö- ja asuntosi-
joittamiseen liittyvistä riskeistä. Osaa mietitytti, missä riski oikeastaan on, ja jos sen tie-
dostaa ja sen uskaltaa ottaa, voidaanko sitä kutsua enää riskiksi? Osa ei siis nähnyt tä-
män vuoksi omassa toiminnassa olevan riskejä lainkaan. Oli maailmantilanne mikä ta-
hansa, uskottiin omat varat saatavan aina asunnoista pois tiukan tilanteen tullen.  
 
”Mä en oikeesti nää mitään hirveetä riskiä täss toiminnassa, koska mä ostan 
niin halvalla sen asunnon et mä pääsen vähintään siit +-0 siit eroon..”  
 
Lopuksi sijainti nähtiin kuitenkin merkittävimpänä riskitekijänä, sillä sijainnin mainitsi jokai-
nen sijoittaja. Asunnon sijaintia pidettiin tärkeimpänä kriteerinä sijoituskohdetta valitta-
essa. Toisena merkittävänä riskitekijänä näki lähes jokainen epävarman maailmantalou-
den tilanteen, jolla voisi toteuduttuaan olla merkittäviä vaikutuksia taloudellisesti kiinteistö-
sijoittamisessa. Haastateltavat kokivat, että epävarma maailmantalous voisi pahimmillaan 
vaikuttaa asunnon liikkuvuuteen. Mikäli asunto ei menisi kaupaksi, vaan jäisi sijoittajalle 
käteen, jouduttaisiin se vuokrata tai myydä mahdollisesti tappiolla. 
 
”…suurin riskihän on se mille alueelle sä teet sen….toinen riski on jos käy 
nyt maailman taloudelle jotain et se ei nyt meekkään se kämppä kaupaks”  
 
”Sijainti on aina se se suurin riski, mutta ehkä suurimpana riskinä sanoisin 
sitä et jos talo ei mee kaupaks. Toisena riskinä nään kaikki asetusten muut-
tumiset…. tuntuu siltä et rakentaminen tehdään kohta niin vaikeeks et se 
saa välillä pohtimaan onko enää järkeä yksittäisenä ihmisenä alkaa näitä ta-
loja tekee. Et onkse enää kannattavaa. ”  
 
Kolmantena merkittävänä riskinä nähtiin niin rakentamisen kuin remontoimisen laadun yl-
läpitäminen. Tämän tunnisti myös lähes jokainen sijoittaja ja jokainen korosti, että työn te-
kijällä oli suuri vaikutus laatuun. Jokaisella oli omat luottokumppaninsa, jota käyttää pro-
jekteissaan. Laatuun liittyvät seikat liittyivät myös taloyhtiön tai asunnon peruskuntoon. 
Taloyhtiön huonot putket, asbestilöydökset tai vastaavat koettiin riskinä, mihin ei juuri itse 
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voi vaikuttaa muin tavoin, kuin pidättäytyä ostamasta kohdetta, tai varautumalla riittävällä 
budjetilla yllättäviä menoja varten. 
 
”...ostin yhdestä taloyhtiöstä asunnon, jossa oli pinnoitetut käyttövesiput-
ket… Ja sit remontin yhteydessä tietenkin kun siel ruvettiin korjaamaan ja 
purkamaan ja piikkaamaan, ni sinne tuli vesivahinko, eli putki katkes kes-
keltä, anto periks koska ne on vanhat putket mitä ei oo niinku vaihdettu”  
 
Muita tunnistettuja riskejä olivat poliittiset riskit, rahoitukseen liittyvät riskit ja budjetin yli-
tykseen liittyvät riskit.  Osa rakentajista oli törmännyt rakennusasetuksien muutoksiin, 
joilla oli merkittäviäkin taloudellisia vaikutuksia rakennusbudjettiin. Osa haastateltavista 
koki muuttuvat pankkien rahoitusehdot välillä hankalaksi kohteiden rahoittamisen kan-
nalta, pahimmillaan tyrehdyttäen rahoituksen ja sijoittajan koko toiminnan. Budjetin ylityk-
set olivat myös usein enemmän sääntö kuin poikkeus, niin kiinteistöjen rakennuttajien kuin 
kerrostalokohteiden remontoijin kesken. Usein yllättävät tapahtumat kesken rakentamisen 
tai remontoimisen saattoivat nostattaa budjettia alkuperäisestään.  
 
Vaikka maailmantalouden uhkaava tilanne nousi lähes jokaisella sijoittajalla esiin yhtenä 
riskinä, silti sen ei uskottu vaikuttavan merkittävästi omaan toimintaan lähitulevaisuu-
dessa. Sijoittajat olivat tietoisia, että maailmantalous voisi vaikuttaa aiemmin mainittuun 
asunnon liikkuvuuteen, mutta myös korkojen nousuun tai epävarmaan markkinatilantee-
seen ylipäätään. Osa sijoittajista koki olevan työnsä kautta hyvinkin ajan hermolla, mitä 
asuntomarkkinoilla ylipäätänsä tapahtuu, ja uskoivat sen auttavan myös tunnistettujen ris-
kien hallinnassa.  
 
6.3 Toteutuneet riskit 
Tunnistettujen riskien jälkeen selvitettiin, millaisia riskejä oli käytännössä toteutunut haas-
tateltujen sijoituskohteissa. Toteutuneita riskejä oli loppupeleissä hyvin vähän, suhteutet-
tuna rakentamisen ja remontoimisen määrään mitä jokaisella sijoittajalla oli ollut vuosien 
aikana. Toteutuneita riskejä oli mm. hintaan liittyvät riskit, remonttiin liittyvät riskit ja poliitti-
set riskit. Vaikka yksittäisissä kohteissa olisikin riskejä toteutunut, ovat sijoittajat onnistu-
neet hajautuksella useamman kohteen kesken kompensoimaan näitä tappioita. Yksikään 
sijoittaja ei ole siis kokenut näiden tappioiden vaikuttavan toimiensa kokonaismenestyk-
seen. 
 
Kolmen rakennuttajan kohdalle ei ollut toteutunut merkittäviä riskejä sijoituskohteidensa 
kanssa. Yksi kiinteistösijoittaja kertoi kuitenkin altistuneensa Ympäristöministeriön uudelle 
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asetusmuutokselle melumääräyksistä niin, että talon kaikki ikkunat ja ovet jouduttiin muut-
tamaan rakennusvaiheessa melukestävämmäksi, joka johti suurempiin kustannuksiin, eli 
budjetin paisumisen kautta saadun tuoton pienentymiseen. Muita merkittäviä taloudellisia 
riskejä ei ollut heidän kohdallaan toteutunut.  
 
” …tavallaan poliittinen riski pääs toteutuu, missä ympäristöministeriö oli 
menny määräämään et rakennuksis pitäis nykyään olla meluikkunat ja -ovet, 
joka nostatti kustannuksia reippaasti. Tästä muutoksesta oli tasasesti kaikki 
pihalla, myyjästä rakennusvalvontaan, ettei ihme etten mäkään ollu tietonen 
sellasista vaatimuksista” 
 
Kerrostaloasuntojen remontoijilla oli sen sijaan toteutunut enemmän riskejä. Nämä liittyi-
vät asunnon hintaan ja remontoimiseen sekä taloyhtiöihin. Asbestilöydökset, putkirikot 
(vesivahingot) ja kosteusvauriot oli tyypillisemmät remontoimiseen liittyvät riskit, joita koh-
dattiin. Yhdellä sijoittajalla oli myös hänestä riippumattomasta syystä asunto päätynyt ko-
konaan asumiskieltoon rakennusvalvonnan puolelta, jolloin remontoidun asunnon jälleen-
myynti oli estynyt. Asunnossa oli ilmennyt suurempia puutteita, mm. ilmanvaihdon ja palo-
turvallisuuteen liittyviin asioihin ja asunto oli ollut kooltaan paljon pienempi, mitä luultu. 
 
Myös asunnon liikkumattomuus oli toteutunut parin asuntoflippaajan kohdalla. Kohde ei 
silloin ollut mennyt kaupaksi halutussa ajassa ja hinnalla, jolloin oma tuotto jäi odotettua 
pienemmäksi. Lisäksi yksi sijoittaja kertoi, että joskus asunnot on tullut liian kalliilla hin-
nalla hankittua, ettei jälleenmyyntihinta riittänyt enää kuin kattamaan kulut tai pahimmassa 
tapauksessa aiheuttanut pienen taloudellisen tappion.  
 
”No just toi ettei se liikkunu se asunto mut se oli vaa yhden kerran. Ja sit ker-
ran on tullu vesivahinko et jouduttii purkamaan sitä remonttia et siin nous ku-
lut sitten taas uudestaan…”  
 
” …asbestilöydökset on sellasia et jos löytyy asbestia ni sit pitää tehdä as-
bestipurku… Onhan seki riski et jos sä oot laskenu oman katteen tosi naftiks 
ni se voi niinku nää oon sellasia yllätyksiä mitä ei yleensä etukäteen tiedä.”  
 
Yksi asuntoflippaaja oli myös aikanaan tehnyt sijoituksen neljän huoneiston asunto-osake-
yhtiömuotoiseen paritaloon, jossa naapurilla oli ilmennyt valesokkelin myötä kosteusvaurio 
ja näillä näkymin korjausmaksu on realisoitumassa kaikkien osakkaiden kesken. Arvioitu 
korjausbudjetti paisui tässä tapauksessa kymmenkertaiseksi. 
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”Mulla realisoitu yks semmonen keissi miss piti olla neljän huoneiston pari-
talo. Ni siin mun paritalon toises päädys oli pieni kosteusongelma (ei liittyny 
mun asuntoon). Ja se sit piti olla 20.000 euroa urakoitsijan mukaan se kor-
jaus, eli 5000 per asunto ja me oltiin varauduttu siihen. Ja nyt se koko kor-
jaus onki yli 200.000e. Ja koko sen puolen talon pohjalaatta oli sit kastunu 
nii pahasti et se ei ollukkaa mikään pikku ongelma.”  
 
Osaan toteutuneista riskeistä sijoittaja olisi voinut itse vaikuttaa, kuten esimerkiksi ole-
malla enemmän ajan tasalla rakentamiseen liittyvistä tulevista asetusmuutoksista, jotka 
vaikuttavat omaa toimintaa. Vesivahinkoon johtaneet tapaukset olisi voitu huomata hy-
vissä ajoin, jos uusia laitteistoja olisi tarkistettu ennen niiden käyttöönottoa. 
 
6.4 Riskien hallinnan toteutus ja onnistuminen 
Haastattelurungossa esitettiin jokaiselle haastateltavalle samat kuusi kiinteistö- ja asunto-
sijoittamiseen liittyvää riskiä, jotka käsiteltiin kappaleessa neljä, perustuen teoriaan. Haas-
tateltavilta haluttiin selvittää, miten nämä listatut riskit olivat hallinnassa, ja miten hallinta 
on käytännössä onnistunut. Nämä olivat rakentamiseen ja remontoimiseen liittyvät riskit, 
henkilöriskit, hintariski, korkoriski, poliittiset- sekä luonnonilmiöriskit.  
 
Rakentamisessa ja remontoimisessa tärkeintä oli toimiva verkosto ja yhteistyökumppanit, 
sekä yritysten taloudellinen tilanne. Näillä nähtiin olevan merkittäviä yhteyksiä myös asun-
non laatuun. Moni käyttää tuttuja ja hyväksi todettuja tekijöitä kohteissaan, varmistaak-
seen lopputuloksen riittävän laatutason. Pari kiinteistösijoittajaa kertoi tarkistavansa aina 
esimerkiksi talotehtaiden taloustiedot, varmistaakseen yrityksen maksukyvyn, jos ongel-
mia rakentamisen aikana tai sen jälkeen ilmenisi. 
 
”Koska nää on niinku tuttuja tyyppejä ja kaikki hoituu kuten sovittu. Ehkä sen 
vois tiivistää et tuttu ja luotettava kumppaniverkosto”  
 
”Mä pyrin etukäteen selvittää tosi tarkkaan kaikki tiedot yrityksistä. Selaan 
paljon foorumeja ja käytyjä keskusteluja esimerkiks eri talofirmoista. Sit se-
laan viel läpi erikseen kaikkien yritysten taloustietoja nähdäkseen millasella 
taloudellisella pohjalla nää on”  
 
”Käytän tuttuja remonttifirmoja et luottamuksella mennään.”  
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Henkilöriskin hallitseminen oli selvästi jakautunut kahteen kastiin sijoittajien kesken. Kiin-
teistösijoittajat kokivat henkilöriskin merkityksellisemmäksi verrattuna asuntosijoittajiin. 
Kaikki kiinteistösijoittajat olivat vakuuttaneet itsensä joko tapaturman, sairastumisen tai 
kuoleman varalta, kun taas asuntosijoittajat eivät. Tämä selittyi myös osin sillä, että sijoit-
tajat osallistuivat kiinteistön rakentamiseen myös itse omalla panoksellaan, kun taas asun-
nonflippaajat olivat keskimäärin ulkoistaneet fyysisen työn toiselle osapuolelle. 
 
”No rakentamisen aikana meil on kaikki tapaturmavakuutukset ja sen sella-
set siltä varalta et jos meille jotain sattuu ja ei pystyttäs ite tekee asioita lop-
puu”  
 
”En kyl oo. Tietenkin niinkun se et onhan tota mulla sit mun aviomies, joka 
sit tarvittaessa pystyis näitä materiaalihankintoja ja muita tekemään”  
 
Hintatason riski oli mainittu merkittäväksi riskiksi jo aiemmin, kun kysyttiin mitä riskejä si-
joittajat tunnistavat. Kaikki pyrkivät hallitsemaan hintariskiä valitsemalla mahdollisimman 
hyvän sijainnin asunnolle tai talolle - mielellään kasvupaikoilta ja hyvien palveluiden ää-
reltä.  Sijoittajat painottivat, että tärkeää oli myös ostaa kohteet mahdollisemman halvalla, 
varmistaakseen itselleen paremman tuoton jälleenmyydessä. 
 
” Pyrin valkkaamaan aina PK-seudulta sellasia kasvukeskuksia tai alueita, 
jotka on hyvässä imussa, välttääkseen ettei tulis ainakaan suuria hinnan pu-
dotuksia vaikka ajat sit muuttuiski vähän kehnoimmiks”  
 
”…sit etenkin miettii ni sijainti on (Helsingin) keskustan ympärillä, ni mä luu-
len et se pitää hyvin hintansa.”  
 
Hintariskiä kiinteistösijoittajat pyrkivät hallitsemaan rakentamalla talon vuokratontille, jolla 
oli suoranaisia vaikutuksia tuottoon. Tuotot olivat 20-25.000 euroa korkeammat verrattuna 
siihen, että tontin olisi ostanut omaksi. Tämä myös vaikutti käytettävään pääomaan, mikä 
oli pienempi, kun tontin osto jäi pois. Talon koolla oli myös vaikutusta hintariskin kannalta. 
Kaksikerroksisessa talossa riskit lisääntyivät verrattuna yksikerroksiseen taloon. Isommat 
kerrostaloasunnot miellettiin riskillisemmäksi, mikäli markkinoilla tapahtuisi notkahdusta, 
koska tällöin asunto olisi haastavampi saada myytyä tai laitettua vuokralle. 
 
”Mä yritän aina et se pääpainopiste on vuokrattavan kokosissa asunnoissa, 
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et jos tuntuu et tulis joku semmonen yhden yön notkahdus, josta on pakko 
selvitä jotenkin siit tilanteesta ni lähtökohta olis et se olis heti helposti vuok-
rattavissa”  
 
”…mulla on kyl tietyt alueet mistä mä ostan, mut sillon jos alue on sellanen 
ei-niin-haluttu ni tottakai sillä hinnalla on suurempi merkitys. Koska tietyillä 
alueilla kysyntää on enemmän niin silloin tavallaan voi myös maksaa pikku-
sen enemmän kun tietää et se tulee varmasti menemään…”  
 
Jokainen haastateltava tunnisti myös korkoriskin, mutta suurimmaksi osaksi sitä ei nähty 
merkittävänä riskinä lähitulevaisuudessa. Kukaan ei uskonut korkojen nousevan merkittä-
västi nykyiseltä tasolta aivan lähiaikoina. Siitä kertoo myös heikko korkosuojaus: vain yh-
dellä asuntosijoittajalla oli lainoissansa korkosuojat.  Osa sijoittajista perusteli, ettei korko-
muutoksilla ole merkitystä, koska lainat olivat bullet-lainoja. Bulletlainalla tarkoitetaan ker-
ralla pois maksettavaa lainaa, josta maksetaan laina-aikana vain korot. Laina-ajat ovat 
yleensä 1-3 vuotta tai pidempiä ja tyypillisesti korko on korkeampi kuin tavallisessa lyhen-
nettävässä lainassa. (Raha, 2019.)  Osa oli puolestaan varautunut ylimääräisillä puskuri-
varoilla, joita he pitävät likvidisti saatavilla esimerkiksi tilillä, jos jotain tapaturmaista tai 
äkillistä markkinoilla sattuisi tapahtumaan. 
 
”…ne on sellasia lyhytkestoisia lainoja mitkä on tarkotus maksaa yleensä 
joko 12 tai 24 kuukauden sisällä pois. Sen tietää et niis on lähtökohtaisesti 
aina korkeempi korko ja marginaali ku normaalissa lainassa ni sen takia sil 
korolla ei oo mulle merkistystä ku mul jää ne lyhennykset pois”  
 
”…en koe korkoriskiä merkittävänä tekijänä kun kuitenkin lainat on mulla 1-2 
vuotta yleensä ja sit ne maksetaan pois.”  
 
Poliittisten riskien hallitseminen koettiin vaikeaksi ja sellaiseksi riskiksi, mitä ei edes voi 
hallita muulla kuin pitämällä itsensä ajan tasalla mahdollisista poliittisista uudistuksista ja 
päätöksistä. Poliittiset riskit tuntuivat vaikuttavan eniten kiinteistösijoittajiin, lähinnä asetus-
muutoksissa, jotka vaikuttivat suoranaisesti rakentamiseen itsessään. Asuntosijoittajat ei-
vät kokeneet poliittisten riskien koskettavan suoraan heidän toimintaansa. 
 
” En koe et on poliittisia riskejä tässä toiminnassa. Kyl näitä tulee jotenkuten tulee 
seurattua mut ei hirveesti.”  
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” …jos tulis joku uus uudistus tai muu, ni toki mä otan huomion sen omassa tekemi-
sessä mut toistaseks se ei oo käytännön tekemisiin vaikuttanut”  
 
Mahdolliseksi poliittiseksi riskiksi laskettiin myös uudet kaavoitetut alueet, jotka koettiin 
osittain riskiksi, jos sijoittaja ei toimi alueella tarpeeksi ripeästi. Uudella asuinalueella voi 
helposti tulla useampi uusi talo myyntiin samanaikaisesti, jolloin sijoittajan kannalta myynti 
voi mennä enemmän hintakilpailuksi ja tätä kautta syödä omaa katetta.  
 
”… tällä hetkellähän pk seudulla on pitkästä aikaa myönnetty paljon tontteja… se-
hän on yks riski et jos tulee joku uus asuinalue ni sun pitää olla heti kärjessä teke-
mässä sitä koska siel on aika monta muutakin ku tekee samaa toimintaa et sä vältät 
sen riskin et siel on 6-8 saman tyyppistä asuntoa samalla alueella sithän se menee 
vaan hintakilpailuks.”  
 
Viimeisempänä riskinä oli ympäristö- ja luonnonilmiöriskit, joita asuntosijoittajat eivät koke-
neet omassa toiminnassaan vaikuttavan. Sen sijaan nämä ilmiöt koskivat enemmän pien-
talorakentajia, jotka ovat alttiita Suomen sääolosuhteille rakentamisvaiheessa. Näitä ris-
kejä oli pyritty hallitsemaan rakennusvakuutuksilla, sekä ajoittamalla rakentamisen tiettyyn 
vuodenaikaan, parempiin sääolosuhteisiin. Myös rakennustarvikkeet pyrittiin suojaamaan 
aina sitä mukaa, kun niitä työmaalle saapui. 
 
Kaikilta haastateltavilta kysyttiin lopuksi, jäikö jokin riski mainitsematta. Esiin nousi erik-
seen ”asiakasriski” ja mahdollinen rahoitusriski. Asiakasriskillä tässä yhteydessä tarkoitet-
tiin hankalaa asiakasta, jolta oli asuntokaupan jälkeen tullut reklamaatioita. Yhdellä kiin-
teistösijoittajalla oli tästä kokemusta oman päivätyön kautta, sekä tuttavasijoittajan koke-
muksesta, jossa oli päädytty lakitupaan asti selvittämään reklamaatiota. 
 
” …jokasesta noin 50 asunnon kerrostaloa kohden osuu yks tai kaks erittäin 
hankalaa asiakasta. Ja se on niinkun todellinen riski. Jos on vähänki sella-
nen fiilis et tää voi olla hankala asiakas ni kannattaa ennemmin odottaa kuu-
kausi ja myydä jollekin muulle”  
 
Yhtä sijoittajaa huoletti rahoitusriskit, koska oli kokenut aiemmin hankaluuksia saada pan-
kilta lainaa omaa sijoitustoimintaansa varten. Pankkitoimihenkilön hidas ja epäselvä toi-
minta vaikutti sijoittajan liiketoimintaan niin, ettei aina ole ollut varmaa, voiko varoillaan os-
taa asuntoja vai tuleeko lainaa lyhentää. 
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”.. on ollu tosi vaikee ennakoida paljonko mä voin ostaa (asuntoja) siis ihan 
niinkun lainan maksuun eräpäivää mennessä on epäselvää joudunko mä 
maksaa sen lyhennyksen vai jatketaanko sitä lainaa”  
 
Rahoitusriskiä asuntosijoittaja koki voivansa hallita sillä, että voi vaihtaa pankkia tarpeen 
tullen. Hän luonnehti pankkien menevän välillä sykleissä, joskus lainaa ei tahdota antaa ja 
joskus lainaa annetaan hinnalla millä hyvänsä. Lähtökohtaisesti jokainen sijoittaja koki 
tunnistavan mainitut riskit ja hallitsevan niitä riittävällä tasolla toimintaansa nähden, eikä 
kokenut tarvetta muuttaa omaa riskienhallintatapaansa millään tavoin. 
 
6.5 Tuoton ja riskin korrelaatio 
Yleisen rahoitusteorian mukaan riskin ja tuoton tulisi korreloida keskenään: mitä suurempi 
riski, sen suurempi tuotto-odotus (Haavisto, 2015). Kiinteistösijoittamista pidetään yleisesti 
hyvin matalariskinä sijoitustoimintana, etenkin silloin kuin toiminta kohdistuu hyviin aluei-
siin. Myös eri sijoitusstrategiat eroavat riskillisyydellään. Kun tarkoituksena on saada tuot-
toa puhtaasti asunnon arvonnoususta, kohdistuu tähän huomattavasti suurempaa hintaris-
kiä kuin sellaiseen asuntosijoittamiseen, jonka tuotto tulee pelkästään kassavirrasta.  
 
Sijoittajien näkemystä tuoton ja riskin korrelaatiosta lähdettiin purkamaan ensin arvioi-
malla, miten riskillisenä he pitävät omaa sijoitustoimintaansa: maltillisena, kohtalaisena vai 
korkeariskisenä.  
 
 
Taulukko 7. Sijoittajien oma riskiluokitus 
 Matala riski Kohtalainen riski Korkea riski 
Asuntoflippaaja A X   
Asuntoflippaaja B X   
Asuntoflippaaja C  X  
Kiinteistösijoittaja A X   
Kiinteistösijoittaja B  X  
Kiinteistösijoittaja C X   
 
Kiinteistö- ja asuntosijoittaminen koettiin enemmistön (66%) mielestä matalariskiseksi toi-
minnaksi, korkeaksi sitä ei mieltänyt yksikään kuten taulukosta (8) nähdään. Puolet sijoit-
tajista kertoi, ettei sijoitusriskiprofiili ole myöskään ajan saatossa muuttunut, kun taas toi-
nen puoli kertoi sen muuttuneen joko oman tai muiden kokemuksien myötä. 
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”On, on ehdottomasti kyllä tullu rohkeemmaksi...remppaaminen ja rassaami-
nen sijoitustoimintana on mun mielestä sellasta et mitä enemmän sitä tekee 
ni sen paremmaks siinä tulee”  
 
”…ehkä tietyis asioissa varovaisempi ku mä oon nähny sen X henkilön ta-
pauksen (hankalasta asiakkaasta). Et kattoo tosi tarkkaa kelle sen myy sen 
kämpän”  
 
Kaikki sijoittajat kokivat, ettei otettu riski korreloi saatujen tuottojen kanssa. Tuotot olivat 
jokaisen mielestä korkeimpia riskeihin nähden. Ainoastaan yksittäisissä kohteissa nähtiin 
niiden korreloivan keskenään: riskillisempi remonttikohde oli tuottanut suuremman tuoton. 
 
”Ei korreloi. Sanoisin et tuotto on korkeempi otettuun riskiin nähden”  
 
”Kyl tässä saa paljon suurempia tuottoja saa siihen otettuun riskiin nähden.”  
 
Asuntoflippaajien kesken saadut tuotot olivat keskimäärin 10-25 prosentin välillä asuntoa 
kohden. Sen sijaan pientalorakennuttajat kertoivat toteutuneiden tuottojen olleen 35-55 
prosentin välillä asuntoa kohden. Lisätuottoa kertoi yksi kiinteistösijoittaja saaneensa sillä, 
että keskittyy 1-kerroksiseen rakennukseen sekä vuokratonttiin. Ostamalla oman tontin, 
olisi kate pienentynyt noin 20-25.000 euron luokkaan.  
 
Kiinteistö- ja asuntosijoittajien tuotot eivät ole suoraan verrannollisia keskenään sellaise-
naan. Kun vertaillaan kiinteistö- ja asuntosijoittajien tuottoja keskenään, on syytä huomi-
oida myös ajan vaikutus tuottoon. Kerrostaloasuntoja onnistuttiin remontoimaan huomat-
tavasti enemmän määrällisesti vuoden aikana, kun taas pientaloja oli jokainen sijoittaja 
pystynyt rakentamaan hieman yli yhden samassa ajassa. Jotta saisi vertailukelpoisen 
tuottolaskelman, tulee laskea saaduilla tiedoilla sekä kiinteistö- että asuntosijoittajien vuo-
tuinen tuotto. Laskelmassa on siis huomioitu, paljonko kohteita on 12kk aikana pystytty te-
kemään, mikä saatu bruttotuotto on ollut ja tämä tulos on suhteutettu aikaan. 
 
Taulukon (9) laskuissa käytetty kiinteistösijoittajien keskimääräinen tuotto per kohde, on 
laskettu pyytämällä haastatelluilta arviot kohteiden keskituotosta ja keskimääräisestä ra-
kentamiseen sekä remontoimiseen käytetystä ajasta. Annetuista luvuista otettiin edelleen 
keskiarvot. Samoin vastaavat luvut muodostettiin asuntosijoittajien antamista tiedoista. 
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Taulukko 8. Kiinteistö- ja asuntosijoittajien vuosittaiset tuotot 
 Kohteita keskim. 
per vuosi 
Keskim. tuotto 
per kohde 
(Keskim. aika per 
kohde) 
Vuotuinen 
tuotto 
Kiinteistösijoittaja 1,4 44% 8,3 kk 63% 
Asuntosijoittaja 4,3 14%  2,8 kk 60% 
 
Taulukosta (9) voi nähdä haastateltavien vuosituottojen olevan prosentuaalisesti hyvinkin 
lähellä toisiaan. Haastattelussa kävi myös ilmi, että kerrostalokohteiden remontoijalla on 
mahdollisuus tehdä asuntoja rinnakkain rahoituksen näin salliessa, joten tuottojen määrä 
saattaa olla suurempi. Vastaavasti omakotitalorakennuttaja kokivat, etteivät pysty teke-
mään toista taloa yhtä helposti rinnakkain, mikäli käyttää henkilökohtaista työpanostansa 
kohteissa jo täysimääräisesti. Koska tutkimus oli laadullinen, eikä määrällinen, voidaan lu-
kuja pitää korkeintaan suuntaa antavana. Kuitenkin kertaluokka on sama sekä rakentajilla 
että asunnonflippaajilla, kumpikaan ryhmä ei varsinaisesti nouse poikkeuksellisen paljon 
paremmaksi tai huonommaksi.  
 
Jokainen sijoittaja kertoi tuottojen vaihtelevan kohteittain, muttei kovin merkittävästi. Vaih-
teluväli kiinteistösijoitajilla oli viiden prosentin luokkaa, kun taas asuntoflippaajilla hajontaa 
oli enemmän.  
 
” Vaihtelee. Nyt täytyy tunnustaa et on joku kohde menny tappiollakin.”  
 
”…vaihtelee tosiaan siis niinkun siihen vaikuttaa myös sit se asunnon hinta 
ja se koko. Et yleensä niinkun mitä kalliimmasta asunnost kysymys ni sen 
paremmat tuotot, mut ei sekään nyt aina mee ihan yks yhteen”  
 
Asuntoflippaajien kesken oli tapauksia, jolloin asuntoon menneitä kuluja ei saatu katettua 
myyntihinnalla. Pari kertaa oli myös käynyt niin, että tuotto jäi nollatulokseksi, jolloin he ko-
kivat menettäneensä projektiin uhratun ajan. Kiinteistösijoittajat taas kokivat, ettei vastaa-
vaa tilannetta heidän kohdallensa voisi osua, sillä asunnon rakennuskustannukset olivat 
usein alueen myyntihintoihin nähden niin paljon alhaisemmat. Riskiä tappiolla myymisestä 
pidettiin heidän mielestänsä hyvin olemattomana. Yhteenvetona todettakoon, että tämän 
kaltainen kiinteistösijoitusstrategia on ollut erittäin menestyksekästä tuottojen osalta suh-
teutettuna markkinoihin (kts 3.4.1.)  
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6.6 Tulevaisuuden näkymät 
Suotuisa korkomarkkina ja noususuhtainen taloustilanne ovat luoneet asuntosijoittajille hy-
vät olosuhteet toimia markkinoilla tähän asti. Haastattelun lopuksi jokaiselta haastatelta-
valta kysyttiin vielä, miten he kokevat ja näkevät kiinteistö- ja asuntosijoittamisen tulevai-
suuden, niin tuottojen kuin riskien kannalta. 
 
Tulevaisuuden tuottonäkymät olivat jokaisella melko yhtenäiset. Jokainen haastateltava 
näki tilanteen pysyvän joko ennallaan tai mahdollisuuden päästä jopa parempiin tuottoihin 
tulevaisuudessa. Näkemyksiin vaikutti mm. kokemuksen karttuminen ja toiminnan tehok-
kuuden paraneminen tai volyymin kasvaessa. Rakentamisen puolella nähtiin rakentami-
sen vähenevän selvästi edellisistä vuosista. 
 
”Must nää on niin perus bulkkia nää flippaukset… et ne tuotot pysyy var-
maan aika samana. Riskipositio tulee olee sama tulevaisuudessa.”  
 
”En usko et nyt lähitulevaisuudessa välttämättä tilanne muuttuu mitenkää ra-
dikaalisesti tuottojen tai riskien kannalta.”  
 
Kilpailun nähtiin jossain määrin olevan lisääntymässä asunnon flippaajien kesken ja mark-
kinoilla oli jo aiemmin nähty paljon uusia kokeilijoita. Haastateltava kuitenkin katsoi näiden 
olevan vain tilapäisiä piikkejä, ja uskoi, ettei moni kuitenkaan jatka asuntoflippausta kokei-
lujensa jälkeen. 
 
”…aika moni niistä jotka nyt niinkun alottaa niin ne ei niinku jatka tai et ne lo-
pettaa koska ne tekee asioita väärin. Ne ei ehkä ymmärrä miten vaativa tää 
on. Monellahan on sellanen käsitys sen ku vaa ostat ja remontoit ja pistät 
myyntii ni tekee voittoa”  
 
Varovaista enteilyä isompien asuntojen kysynnän kasvamista oli havaittavissa parin sijoit-
tajan kesken. Pieniä asuntoja on viime aikoina tehty hyvin paljon, jolloin osa sijoittajista 
odotti markkinoiden kyllästyvän tähän tarjontaan. Positiivisia kokemuksia oli myös saatu 
isompien kerrostaloasuntojen myynnistä. Isomman asunnon remontoimisesta oli saatu 
useamman pienen asunnon katteet kerralla. 
 
”….me nähdään se töissä et ne (asuntomarkkinat) on kyllästynyt siitä 26 ne-
liöisestä yksiöstä. Nyt on 2-3 vuotta tehty 70% yksiöitä ja niistä osa on alle 
20 neliöö. Et markkinat on varmaan siihen tietyl tavallaan kyllästyny..”  
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Lähes kaikki pitivät todennäköisenä, että maailman taloudelle voisi koitua tästä johtuvia 
kriisejä, jotka suurella todennäköisyydellä heijastuisivat etenkin korkomarkkinoihin ja sitä 
kautta korkojen nousuun. Osa enteili näiden vaikuttavan myös suoraan asuntomarkkinoi-
hin ja asuntokauppoihin. 
 
”… toki tietty ilmassa on paljon uhkakuvia ku kattoo maailmantalouden tilan-
netta, kauppasotia ynnä muita tällasii asioita. Et nää voi olla tosi arvaamatto-
mia”  
 
”… jonkinlainen niinkun korkoihin liittyvä riski ja asuntokaupan hyytyminen 
voi olla jossain vaiheessa, mutta lähitulevaisuudessa en sanois et olis min-
käälaisia ongelmia tiedossa. ”  
 
Kuitenkin lähitulevaisuus nähtiin optimistisena, eikä näitä uhkaskenaarioita uskota toteutu-
van seuraavien lähivuosien aikana. 
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7 Pohdinta 
Lopuksi esitellään opinnäytetyön johtopäätökset, sekä pohditaan tutkimuksen luotetta-
vuutta ja pätevyyttä. Kappale sisältää myös jatkotutkimusehdotukset, joiden tarkoituksena 
on innoittaa muita opiskelijoita opinnäytetyön tekoon kiinteistösijoittamisen aihepiiristä. 
Kappaleen lopussa arvioidaan omaa oppimista ja opinnäytetyötä prosessina.  
 
7.1 Johtopäätökset 
Tämän opinnäytetyön tarkoituksena oli selvittää, osaavatko sijoitusmielessä yksittäiset 
pientalorakentajat ja vanhojen kerrostalojen remontoijat varautua toimintaansa liittyviin ta-
loudellisiin riskeihin. Tarkoitus oli saada vastaus opinnäytetyölle asetettuun tutkimusongel-
maan, tiivistettynä seuraaviin kysymyksiin:  
• Suojautuvatko kiinteistösijoittajat tunnistetuilta riskeiltä?  
• Toteutuivatko riskit? 
• Miten otettu riski korreloi tuoton kanssa?  
Tutkimuksen otanta oli pieni, rajoittuen kuuteen henkilöön, josta puolet tekevät uudistuo-
tantoa ja puolet remontoivat vanhoja kerrostaloasuntoja. Tämän vuoksi ei voida suoria 
oletuksia ja yleistämisiä tehdä, vaan tuloksia voidaan hyödyntää kriittisellä silmällä 
omassa toiminnassa. 
 
Tutkimuksessa saatujen vastausten perusteella voidaan todeta sijoittajien tiedostavan hy-
vin toimintaansa liittyviä todennäköisiä riskejä. Eniten vastauksissa toistuvat tunnistetut 
riskit liittyivät asunnon sijaintiin sekä maailmantalouden epävarmaan tilanteeseen ja sitä 
kautta asunnon liikkuvuuteen. Myös remontin ja rakentamisen laatuun liittyvät riskit koet-
tiin merkittäväksi ja tunnistettiin. Näiden lisäksi sijoittajilla oli kokemuksenkautta karttunut 
tietoa myös yllättävämmistä mahdollisista riskeistä, joilla voi olla taloudellisesti iso merki-
tys. Nämä liittyivät osakseen remontoimiseen ja taloyhtiöihin itsessään. 
 
Kokemus nähtiin suurimpana vaikuttajana riskien tunnistamisessa: mitä enemmän koh-
teita ja kauppoja takana, sen tietoisemmaksi mahdollisista riskeistä jokainen oli tuntenut 
tulevansa. Myös muiden saman alan sijoittajien kokemuksesta oli moni ottanut itselleen 
oppia ja pyrkinyt huomioimaan näillä ilmenneitä riskejä omassa toiminnassaan. Tämän 
kaltaisia olivat mm. muille tapahtuneet vesivahingot remontin yhteydessä ja oikean osta-
jan merkitys, kun omakotitaloa jälleenmyytiin eteenpäin. 
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Kiinteistö- ja asuntosijoittajat suojautuivat riskeiltä vaihtelevasti. Yleisin tapa hallita riskiä 
oli jakaa tai vakuuttaa riskit, esimerkiksi tekemällä omakotitaloja yhdessä toisen henkilön 
kanssa ja varautumalla tapaturmien ja sairastumisen kannalta. Lähes jokainen oli myös 
varautunut tilanteeseen kuin tilanteeseen ylimääräisellä menopuskurilla, joko tilivaroilla tai 
muilla sijoituksilla, jotka olivat helposti realisoitavissa. Vaikka jokainen sijoittaja tunnisti 
esimerkiksi korkoriskin, oli ainoastaan yksi kuudesta suojautunut tältä riskiltä suojaamalla 
lainat erillisellä korkosuojatuotteella, jonka oli pankki tarjonnut. Riskienhallintaan vaikutti 
selvästi paljon sijoittajien oma rohkeus ja näkemys markkinatilanteeseen sekä omaan toi-
mintaan. Ainoastaan ne riskit mitkä kukin koki itselleen merkittäväksi, tuli suojatuksi. 
 
Hyvästä riskien tunnistamisesta ja hallitsemisesta huolimatta joitakin riskejä oli myös sijoit-
tajilla toteutunut ajan saatossa. Riskejä, kuten hintariski, remontoimiseen liittyvät riskit ja 
poliittiset riskit olivat käyneet toteen. Yksittäisten kohteiden toteutuneet riskit eivät kuiten-
kaan vaikuttaneet kokonaisuudessa sijoittajan taloudelliseen tilanteeseen merkittävästi. 
Riskien toteutuminen suhteutettuna sijoitettuihin asuntojen määrään, voidaan taloudellista 
vaikutusta pitää hyvin pienenä. Yhdenkään sijoittajan toiminta ei ollut pysähtynyt, vaikka 
jokin yksittäinen riski olisikin toteutunut vuosien aikana. Toteutunut riski vaikutti ensisijai-
sesti tuoton pienentymiseen ja pahimmassa tapauksessa riski oli vaikuttanut tappiollisesti 
yksittäiseen sijoituskohteeseen, muttei kuitenkaan koko toimintaan. 
 
Tutkimuksessa selvisi lisäksi myös, ettei kiinteistö- ja asuntosijoittajat kokeneet tuoton ja 
riskin korreloivan keskenään. Jokainen koki tämän kaltaisen kiinteistö- ja asuntosijoitta-
mis-strategian hyvin matalariskiseksi toiminnaksi. Yleisesti ottaen tämän kaltaista sijoitta-
mista pidetään kuitenkin riskillisempänä, muihin asuntosijoittamisen muotoihin verrattuna. 
Riskin kokeminen on kuitenkin jokaisella yksilöllistä (kts. luku 2.1), mikä näkyi myös saa-
duissa vastauksissa. Yksi sijoittaja omasi kokemusta niin kohteiden remontoimisesta kuin 
myös omakotitalon rakentamisesta - näitä vertaillessa hän koki rakentamisen huomatta-
vasti riskillisemmäksi sijoitustoiminnaksi kuin vanhan kohteen remontoimista. Kuitenkin 
kaikki haastatellut kiinteistösijoittajat piti omaa toimintaansa lähes riskittömänä tai korkein-
taan kohtalaisena.  
 
Saatu tuotto oli suhteutettuna otettuun riskiin kaikilla sijoittajilla todella hyvä. Tutkittua koh-
dejoukkoa voidaan pitää tavallista ammattilaismaisempina sijoittajina, sillä kohdejoukon 
karttunut kokemus sekä jokaisen ennakkoon tarkkaan tekemä taustatyö näkyi selvästi. He 
eivät suoraan ole vertailukelpoisia satunnaiseen asuntonsa myyjään, joka heijastuu mm. 
haastateltujen kohteiden myyntiajoissa, verrattuna tilastojen keskiarvoihin. Asunnot oli 
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myyty keskivertoa nopeammin, mikä enteili onnistuneista valinnoista ja projektin toteutuk-
sesta kokonaisuudessaan. Perinteisiin ”passiivisiin” kiinteistösijoitusmuotoihin verrattuna 
voidaan rakentajien ja remontoijien menestyneen rahanteossa sekä riskittömämmin että 
tuottoisammin. 
 
Tutkimuksen myötä kumpikaan sijoitustapa ei myöskään korostunut toistaan paremmaksi: 
vertailuna olleet tuotot suhteutettuna sijoitusaikaan hipoivat toisiaan hyvin läheltä, oli ky-
seessä omakotitalon rakentaja tai vanhojen kerrostalokohteiden remontoija. Toisaalta vas-
tauksista voidaan tulkita, että kiinteistösijoittajalla riittää yksi hyvä kohde, kun asuntosijoit-
tajan tulisi toteuttaa vajaa viisi kohdetta menestyksekkäästi päästääkseen samoihin tuot-
tolukuihin kiinteistösijoittajan kanssa. Kymmenen hyvää asuntoa voi olla vaikeampi löytää, 
kuin yksi hyvä tontti. 
 
Myöskään merkittäviä riskieroja ei kummankaan sijoitustoiminnassa löytynyt. Sekä kiin-
teistö- että asuntosijoittajien riskihuomiot kiinnittyivät pitkälti samoihin riskeihin: asunnon 
sijaintiin, asunnon liikkuvuuteen ja yleisiin markkinatilanteesta johtuviin ilmiöihin, kuten 
korkoriskeihin. Enemmän yllättäviä riskejä ilmaantui kuitenkin vanhojen kohteiden flippaa-
jilla, kuin uudisrakennusta rakentavilla. Asunnon purkuvaiheessa saattoi ilmetä yllättäviä 
lisätekijöitä, kuten vanhat kosteusvauriot tai asbestia löydökset.  
 
Yhteenvetona voidaan todeta asuntojen flippaamisen ja uudiskohteiden rakentaminen ole-
van Pääkaupunkiseudulla suotuisa sijoitusvaihtoehto, mutta kuten sijoittamisessa yleensä, 
olisi asuntosijoittajan hyvä mahdollisuuksien mukaan hajauttaa sijoituksiaan. Hajautus 
tuntui osittain toteutuvan flippaajien kesken, sillä asuntoja oli monella ympäri Helsinkiä. 
Sen sijaan kiinteistösijoittajien pääomat rajasivat tekemisen vain yhteen kohteeseen ker-
rallaan, joka ei mahdollista hajauttamista. 
 
Jokainen sijoittaja koki onnistuneensa riskienhallinnassa riittävällä tasolla, vaikka riskejä 
oli toteutunutkin. Mitään suurempia riskejä ei ollut kuluneiden vuosien aikana juurikaan to-
teutunut, mikä olisi vaikuttanut toiminnan kannattavuuteen ja sitä kautta riskienhallinnan 
kokemukseen. Haastattelut tukevat käsitystä siitä, että yksittäiset kiinteistö- ja asuntosijoit-
tajat ovat kiinnittäneet huomionsa keskeisiin riskeihin ja pyrkineet hallitsemaan niitä omilla 
hyviksi kokemillaan keinoilla. Riskienhallintaan on kuitenkin selvästi vaikuttanut enemmän 
sijoittajan oman kokemuksen karttuminen, eikä niinkään teoreettinen lähestymistapa. 
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7.2 Tutkimuksen luotettavuus 
Kaikessa tutkimustoiminnassa pyritään saamaan mahdollisemman luotettavaa ja toden-
mukaista tietoa ja välttämään virheiden muodostumista. Tämän takia tutkimuksen luotetta-
vuutta tulee arvioida. Luotettavuuden arvioinnissa käytetään usein käsitteitä validiteetti ja 
reliabiliteetti. Reliabiliteetilla mitataan tutkimustulosten pysyvyyttä, eli sitä onko tutkimustu-
lokset toistettavissa. Validiteetilla puolestaan arvioidaan, onko tutkimuksessa tutkittu oi-
keita asioita. Kvantitatiivisen, eli määrällisen tutkimuksen luotettavuus voidaan laskea ma-
tematiikan kaavoilla tutkimuksessa käytetyistä luvuista. Kvalitatiivisen luotettavuuden arvi-
ointi on taas hankalampaa ja sen määrittely jää usein tutkijan oman arvioinnin sekä näy-
tön varaan. (Heikkilä 2014, 176-178; Kananen 2017, 173-175) 
 
Tutkimuksen validiteettia on pyritty optimoimaan suunnitteluvaiheessa valitsemalla tutki-
muskysymykset luotaamaan mahdollisimman kattavasti aiheen ongelmaa. Kysymysten 
muoto ja sisältö muuttui hieman prosessin edetessä, mutta asiasisältö ei. Validiteettia 
vahvistaa, että haastattelurunko on rakennettu ennalta määriteltyjen tutkimuskysymysten 
sekä teoriatiedon pohjalta, joten tutkittavat asiat ovat olleet oikeita myös tutkimusongel-
man ratkaisun kannalta. (Kananen 2010, 128, 130–131.)  
 
Aineiston luotettavuutta lisää myös saturaatio eli kyllääntyminen. Haastatteluaineistoa 
kerättäessä määrä ei korvaa laatua, vaan aineiston riittävyyttä tarkastellaan sen kylläänty-
misen mukaan. Aineisto saavuttaa saturaatiopisteen, kun se alkaa toistaa itseään, eikä 
uusilla haastatteluilla enää olisi mahdollista saada mitään olennaista uutta tietoa tutkimus-
ongelmaan. Kun saavutetaan saturaatiopiste, voidaan haastatteluaineisto todeta 
riittäväksi. Lisäksi tutkimuksen luotettavuutta voidaan lisätä vahvistettavuudella, mikä tar-
koittaa monien eri lähteiden käyttöä ja vertailua omaan tulkintaan tutkimuksessa. (Ojasalo 
ym. 2015, 111; Kananen 2017, 177-179.) 
 
Tässä opinnäytetyössä tehdyssä tutkimuksessa saavutettiin saturaatiopiste, sillä haastat-
telut alkoivat nopeasti toistaa itseään, eikä viimeisimmissä haastatteluissa enää ilmaantu-
nut tutkimusongelman kannalta mitään olennaista uutta tietoa. Johtopäätöksissä on pyritty 
vahvistettavuuden avulla lisäämään tutkimuksen luotettavuutta, yhdistämällä teoriatietoa 
omiin tulkintoihin saaduista tutkimustuloksista. 
 
Tutkimuksen reliabiliteettia ja validiteettia testattiin haastattelurungolla koehenkilöllä en-
nen varsinaista haastattelua. Koevastaajalla oli runsaasti kokemusta asuntosijoittami-
sesta. Tällä tarkastettiin kysymysten selkeyttä ja ymmärrettävyyttä, vastausten sisältöä 
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suhteessa alkuperäiseen tutkimusongelmaan sekä arvioitua kestoa. Kaikki haastattelut 
nauhoitettiin ja purettiin tekstimuotoon heti tilanteen jälkeen. Tämä mahdollisti tutkijan pa-
laamisen tarkkoihin vastauksiin niitä analysoidessa.  
 
Kaikki haastatteluihin osallistuneet sijoittajat saivat haastattelurungon tutustuakseen etu-
käteen. Tällä haluttiin varmistaa, että sijoittajat saivat aikaa jäsentää omia ajatuksiaan 
kiinteistö- tai asuntosijoittamisen riskeistä ja niiden hallitsemisesta sekä palauttamaan 
mieleen tuottoihin liittyviä lukuja. Haastateltavat kertoivat avoimesti omista kokemuksis-
taan, tuntemuksistaan ja mielipiteistään kiinteistö- ja asuntosijoittamiseen liittyvistä ris-
keistä ja tuotoista. Esiin tuli niin onnistuneita kuin myös epäonnistuneita asioita riskienhal-
linnan maailmasta. Näiden pohjalta voidaan olettaa jokaisen haastattelevana olleen vas-
tanneen totuudenmukaisesti. Haastatteluissa esitettiin ajoittain myös tarkentavia kysymyk-
siä, varmistaaksemme oikeanlaisen ymmärryksen. Tutkimuksen luotettavuutta lisää myös 
haastatteluiden suorien lainauksien käyttö tutkimustuloksia esitellessä. 
Tutkimuksen luotettavuutta heikentävänä osana voidaan nähdä suppealle alueelle keskit-
tyminen: kaikki haastateltavat asuivat pääkaupunkiseudulla tai Uudenmaan alueella ja 
heidän sijoitustoimintansa on keskittynyt pitkälti myös näille alueille. Pari haastateltavaa 
oli kuitenkin omistanut sijoitusasuntoja myös muualla Suomessa, kuten Turussa, Järven-
päässä, Klaukkalassa ja Oulussa. Lisäksi haastatteluiden pieni otanta vaikuttaa tutkimuk-
sen luotettavuuteen. Koska asuntomarkkinat, korot ja trendit muuttuvat jatkuvasti, saattaa 
osa tutkimuksessa saaduista tiedoista vanheta ajan saatossa. Lukijan tuleekin kiinnittää 
huomiota ajankohtaan, jolloin hän kyseistä opinnäytetyötä lukee, ja aikaan sidottuihin asi-
oihin on hyvä suhtautua kriittisesti. 
 
Yllä mainituista seikoista huolimatta tutkimusta voidaan pitää luotettavana ja antavan hy-
vän katsauksen etenkin kiinnostuneille kiinteistösijoittajalle, jotka harkitsevat pientalon ra-
kentamista tai asunnon flippausta. Haastateltavien otanta oli pieni, mutta sisälsi hyvin ko-
keneita ja ammattitaitoisia kiinteistö- ja asuntosijoittajia. Vankin kokemus oli haastatellulla, 
jolla oli takana satoja asunnon flippauksia vuosikymmenen ajalta. Kolmella muulla oli 
muutaman vuoden kokemus ja kymmenkunta asuntoremonttia tai -rakentamista takana. 
Pari oli vasta alkaneita asuntosijoittajia, mutta omasivat oman työn kautta jo laajasti koke-
musta alalta, joka tuki omaa sijoitustoimintaa hyvin. Haastatteluja olisi voinut tehdä vielä 
muutamalle lisää, mutta vastaukset toistivat jo nyt itseään, joten lisäarvo on kyseenalaista. 
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7.3 Opinnäytetyön ja oman oppimisen arviointi 
Opinnäytetyön suuntaviivoja oli hauduteltu mielessä jo paljon kauemmin, kuin varsinaisen 
työn tekeminen alkoi. Itse työstäminen alkoi kesäkuun 2019 lopussa ja opinnäytetyö sai 
päätöksensä loppuvuodesta 2019. Opinnäytetyötä oli helppo työstää eteenpäin alusta al-
kaen suuren motivaation ja kiinnostuksen avulla aihetta kohtaan. 
 
Idea koko opinnäytetyölle sai alkunsa opinnäytetyöntekijän omien kokemuksien ja kiinnos-
tuksien pohjalta sekä muiden asuntosijoittajien kanssa käytyjen keskustelujen kautta. Kes-
kusteluissa tuli ilmi, että yhä useampi on kiinnostunut asuntojen flippaamisesta, ja saatta-
nut jopa päätyä kokeilemaan sitä. Asuntojen flippaaminen nähdään keskustelujen pohjalta 
turhan ruusuisena sijoitustoimintana. Tästä lähti liikkeelle kysymys, miten hyvin tähän liit-
tyvät riskit tunnistetaan ja hallitaan. 
 
Tekijää itseään kiinnosti myös selvittää, millaisia eroja asunnon flippaamisella on verrat-
tuna uuden talon rakentamiseen ja myymiseen, niin riskien kun tuottojen kannalta. Näiden 
pohjalta syntyi hiljalleen käsitys siitä, että aihe olisi tutkimuksen arvoinen. Asuntosijoittami-
sesta on kirjoiteltu ja sitä on tutkittu hyvinkin paljon, mutta suurimmaksi osaksi vuokraami-
sen näkökulmasta. Opinnäytetyössä yhdistyi siis aiheen tarpeellisuus, ajankohtaisuus 
sekä opinnäytetyöntekijän oma mielenkiinto aiheeseen. 
 
 
Kuva 7. Opinnäytetyöprosessi 
 
Aiheen rajaaminen oli haastavinta, sillä kyseisestä aiheesta löytyi paljon mielenkiintoista 
tutkittavaa. Asuntosijoittaminen on aiheena ollut hyvin tutkittua ja keskittynyt pitkälti asun-
tojen vuokraamisen näkökulmaan, eikä niinkään asuntojen flippaamiseen saatikka pienta-
Kesäkuu 2019:
Opinnäytetyön suunnitelamn tekeminen
Aiheen valinta ja aloitus
Heinä-Elokuu 2019:
Teoriaan perehtyminen, viitekehyksen kirjoittaminen, suunnitelma 
aineiston keräämiseen, runko haastattelulle
Syys-Lokakuu 2019:
Haastattelut ja aineiston analysointi
Marras-Joulukuu 2019: 
Haastatteluaineiston analysointi, raportin viimeistely
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lojen rakentamisen. Työskentelyprosessin aikana kirjoittaja huomasi, ettei samasta ai-
heesta kuitenkaan ole vielä vastaavia tutkimuksia tehty. Opinnäytetyö tuonee uutta ja 
ajankohtaista tietoa tämän tyyppisestä asuntosijoittamisesta, mikä on tuntunut kiinnosta-
van ainakin tekijän työkollegoita, opiskelijatovereita ja ystäväpiiriä. 
 
Teoreettisesta viitekehyksestä tuli kattava ja lähteitä on käytetty monipuolisesti sekä suu-
rin osa lähteistä oli hyvinkin tuoreita viime kolmen vuoden ajalta. Asuntojen flippaamiseen 
liittyviä lähteitä löytyi suomenkielellä nihkeästi, mikä toi haastavuutta itsessään. Osuu-
desta löytyi paremmin englanninkielisiä lähteitä, joita pystyi onneksi hyvin hyödyntämään. 
Teoriaosuus oli välillä haastavaa saada rajattua tarpeeksi napakaksi, ja tätä tuli hiottua 
useampaan otteeseen. Kirjallisuudesta sai paljon vahvistuksia jo aikaisempaan tietämyk-
seen ja oletuksiin asuntosijoittamisesta ja siihen liittyvistä riskeistä ja niiden hallinnasta. 
 
Haastattelut olivat työn parasta antia, sillä niistä saatiin asiantuntevaa ja tosielämän näkö-
kulmaa myös teoriaosuuksille. Oli mielenkiintoista selvittää, miten eri kiinteistösijoittajat 
suhtautuvat ylipäätään riskiin ja sen hallitsemiseen. Tekijä koki työstä olevan hyötyä itsel-
leen kiinteistösijoittajana, sekä varmasti monelle muulle, jotka ovat kiinnostuneet juuri tä-
män tyyppisestä sijoitusstrategiasta. Haastatteluissa kävi myös ilmi, että lähes jokainen oli 
kiinnostunut kuulemaan millaisiin riskeihin ja tuottoihin muut vastaavat sijoittajat ovat tör-
männeet tällä alalla. Moni kertoi, ettei näistä asioista tule liiaksi keskusteltua kilpailijoiden 
kesken, vaan tiedot pidetään mielellään vain itsellään.  
 
Opinnäytetyötä kokonaisuudessaan oli hyvin mielekästä tehdä, vaikka työmäärä on iso 
yksilön näkökulmasta. Itsenäistä työskentelyä tuki hyvät itsensä johtamisen taidot, jota te-
kijä opiskeluaikana oppi. Hyvästä suunnitelmasta huolimatta, työtä riitti enemmän kuin 
odotti. Stressiä kirjoittaja ei kokenut kuitenkaan koko prosessin aikana, varmastikin aiheen 
mielekkyyden vuoksi. Työlle oli varattu myös riittävästi aikaa, jolloin ei aikapainetta koitu-
nut. Tämä opinnäytetyö on osoitus tekijän kirjoitus- ja raportointitaidoista, kommunikointi-
taidoista sekä päättelykykytaidoista. Lisäksi tämä työ voidaan nähdä osoituksena kyvystä 
hallita isoa projektia kokonaisuutena ja ajankäytön organisoinnista. Tekijä kokee olevansa 
tyytyväinen saavutettuun lopputulokseen. 
 
Jatkotutkimusmahdollisuudet liittyvät kyseisen tutkimuksen hyödyntämiseen laajemmassa 
kontekstissa kiinteistösijoittamisen toimialalla. Pientalorakentamisen sijoitusnäkökulmasta 
voisi tutkia tarkemmin, minkälaisia eroavaisuuksia fyysisillä alueilla on, tai rakennuksen 
tyypillä voi olla. Vanhojen asuntojen flippaamisen puolelta olisi mielenkiintoista tutkia il-
miötä vielä syvällisemmin, ja luoda jonkinlainen asuntosijoittamisen opas flippaamiselle. 
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Liitteet 
Saatekirje 
 
ARVOISA KIINTEISTÖ-/ASUNTOSIJOITTAJA, 
 
Olen tradenomiopiskelija Haaga-Heliasta ja teen lopputyötäni kiinteistösijoittamisesta ja 
siihen kuuluvien riskien hallinnasta. Tutkin, miten kiinteistösijoittajat ovat suojautuneet eri-
laisilta riskeiltä ja miten mahdolliset riskit vaikuttavat tuottoihin. Riskejä ovat mm. rakenta-
miseen ja remontoimiseen liittyvät riskit, hintariskit ja korkoriskit. Toivon, että haastattelut 
toteutuisivat syys-lokakuun 2019 aikana. Haastattelut ovat luottamuksellisia ja ne vievät 
noin 15-30 minuuttia ajastanne.   
 
Ystävällisin terveisin, 
 
 Daniela Hanhike 
 
S-posti: xxx@xxxx.xx 
Puh: xxx xxx xx xx 
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Haastattelulomake 
PERUSTIEDOT 
 
0. Sukupuoli, ikä ja asuinpaikka 
 
KIINTEISTÖSIJOITTAJAN TAUSTA 
 
1. Minkä tyyppinen asuntosijoittaja olet? 
 
2. Toimitko yksityishenkilönä vai yrityksen kautta? 
 
3. Montako kohdetta sinulla on karkeasti ollut? Tai kauanko olet toiminut asuntosijoit-
tajana? 
 
4. Miten päädyit kiinteistö/asuntosijoittajaksi? 
 
5. Montako kohdetta pystyt remontoimaan/rakentamaan vuoden aikana? 
 
6. Miten suuri on oma työosuutesi remontoimisessa/rakentamisessa? 
 
7. Haluaisitko tehdä enemmän tai vähemmän töitä itse? 
 
8. Kauanko yhden kohteen remontoiminen/rakentaminen keskimäärin kestää? 
 
9. Kauanko kohteen myyminen keskimäärin kestää? 
 
RISKIT JA NIIDEN HALLINTA 
 
10. Mitä riskejä tunnistatte sijoittajana? 
 
11. Miten olet pyrkinyt hallitsemaan seuraavia riskejä 
 
a) Rakentamiseen liittyvät riskit 
TAI 
 
b) Remontoimiseen liittyvät riskit  
 
c) Henkilöriskit  
 
d) Hintatason riskit  
 
e) Korkoriski 
 
f) Poliittiset riskit  
 
g) Luonnonilmiöriskit 
 
12. Jäikö mielestäsi jokin kiinteistösijoittamiseen liittyvä riski mainitsematta? 
 
13. Minkälaisia riskejä on osunut kohdallesi kiinteistösijoittamisessa? 
 
14. Miten riskillisenä pidät omaa sijoitustoimintaasi? 
 
a) Matala riski 
b) Kohtalainen riski 
c) Korkea riski 
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15. Miten kiinteistösijoituksesi riski ja tuotto korreloi mielestäsi keskenään?  
 
16. Mikä on ollut sijoituskohteiden keskimääräinen tuotto prosentuaalisesti? 
 
17. Vaihteleeko tuotot paljon kohteittain? 
 
18. Onko riskin ottamisella tai poisjättämisellä ollut vaikutusta saamaasi tuottoon? Millai-
nen vaikutus? 
 
19. Onko riskikäyttäytymisesi muuttunut ajan saatossa? 
 
20. Mikä vaikutti siihen, että riskikäyttäytymisesi muuttui? 
 
21. Mistä olet saanut tietoa kiinteistösijoittamiseen liittyvistä riskeistä ja niiden hallin-
nasta? 
 
22. Millaisena näet kiinteistö/asuntosijoittamisen tulevaisuutesi, tuotto- ja riskiennustei-
den kannalta?  
 
 
 
